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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE
Detta prospekt ("Prospektet”) har upprattats med anledning av erbjudandet till allmanheten
i Sverige och till institutionella investerare i Sverige och utlandet av aktier i Balco Group AB, ett
svenskt publikt aktiebolag, och upptagandet till handel av aktierna i Bolaget ("Erbjudandet”)
pa Nasdaq Stockholm AB ("Nasdaq Stockholm”). Med "Balco”, "Bolaget” eller "Koncer-
nen” avses i detta Prospekt Balco Group AB, eller Balco Group AB och dess dotterbolag.
Med "Huvudagaren” eller "Segulah” avses, Segulah IV, L.P. through its general partner Se-
gulah IV GP ILPR, through its general partner Segulah Management IV Limited. Med "Carne-
gie” eller "Global Coordinator” avses Carnegie Investment Bank AB och med "Joint Boo-
krunners” avses Carnegie och Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial ("Danske Bank”).
Se avsnitt "Definitioner” for definitioner av dessa samt andra begrepp i detta Prospekt.

De siffror som redovisas i detta Prospekt har, i vissa fall, avrundats och darfér summerar
inte nodvandigtvis tabellerna i Prospektet. Samtliga finansiella siffror ar i svenska kronor
(”SEK”) om inget annat anges och "MSEK?” indikerar miljoner SEK.

ERBJUDANDETS STRUKTUR

Erbjudandet bestar av: (a) ett offentligt erbjudande till institutionella och privata investerare i
Sverige och (b) ett riktat erbjudande till institutionella investerare utanfér USA. Erbjudanden
och forsaljning utanfor USA gors i enlighet med Securities Acts bestémmelser som ingar i Re-
gulation S ("Regulation S”). Erbjudandet riktas inte till allmanheten i nagot annat land &n
Sverige, och riktas inte heller till personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt, re-
gistrering eller atgarder férutom vad som féljer av svensk ratt. Inga atgarder har vidtagits och
kommer heller inte att vidtas i andra jurisdiktioner &n Sverige for att tillata erbjudanden av ak-
tier till allmanheten eller tillata innehav och distribution av Prospektet eller andra dokument
som galler Bolaget eller aktier i sadan jurisdiktion. Anmalningar om att forvarva aktier som
bryter mot dessa regler kan komma att anses vara ogiltiga. Bolaget och Joint Bookrunners
kraver att personer som far Prospektet informerar sig om dessa begransningar och foljer
dem. Varken Bolaget, Joint Bookrunners eller Segulah atar sig nagot rattsligt ansvar i den
handelse att nagon person, oavsett om det rér sig om en eventuell investerare eller ej, bryter
mot sddana begransningar. Aktierna som omfattas av Erbjudandet har inte blivit rekommen-
derade av nagon federal eller delstatlig vardepapperskommission eller tillsynsmyndighet i
USA. Dessa myndigheter har inte heller bekraftat att innehallet i detta Prospekt ar korrekt och
har inte faststallt att informationen ar tillracklig. Att pasta motsatsen utgér brott i USA. Aktierna
som omfattas av Erbjudandet har inte registrerats i enlighet med Securities Act eller hos na-
gon tillsynsmyndighet fér vardepapper i nagon av USA:s delstater, och kommer heller inte att
registreras hos dessa. | USA tillhandahalls detta Prospekt pa konfidentiell basis och enbart i
syfte att gora det mojligt for en eventuell investerare att 6vervaga huruvida de énskar att kopa
de vardepapper som beskrivs i Prospektet. Informationen i Prospektet har tillhandahallits av
Bolaget och andra kallor som identifieras i Prospektet. Det ar inte tillatet att distribuera Pro-
spektet till nagon annan person an den som erbjuds att kopa aktier enligt Joint Bookrunners
eller deras representanters specifikationer, samt till eventuella personer som ombetts att ge
rad till de personer som erbjudits att kdpa aktier i samband med Erbjudandet. Det ar forbju-
det att yppa innehallet i Prospektet utan Bolagets skriftliga godkannande pa férhand. Det ar
forbjudet att reproducera eller distribuera hela eller delar av Prospektet i USA samt att yppa
dess innehall for nagon annan. Prospektet ar avsett for varje individuell person som erbjuds
att kopa aktier och utgor inte ett erbjudande till nagon annan person eller till allmanheten i
USA att kopa de aktier som ar foremal for Erbjudandet.

Detta Prospekt har godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med be-
stammelserna i 2 kap. 25 § och 26 § lag (1991:980) om handel med finansiella instrument,
som implementerar Europaparlamentets och radets direktiv. 2003/71/EG (”Prospekt-
direktivet”). Godkannande och registrering av Finansinspektionen innebar inte att Finansin-
spektionen garanterar att informationen i Prospektet ar korrekt eller fullstandig. | samband
med Erbjudandet har Bolaget &ven upprattat en engelsk sprakversion av detta Prospekt. Vid
eventuell avvikelse mellan de olika sprakversionerna ska texten i den svenska sprakversio-
nen av Prospektet aga foretrade. Erbjudandet och detta Prospekt regleras av svensk ratt.
Tvistianledning av Erbjudandet eller detta Prospekt ska avgoéras av svensk domstol exklusivt
varvid Stockholms tingsratt ska utgéra forsta instans.

STABILISERING

| samband med Erbjudandet och noteringen pa Nasdag Stockholm kan Carnegie, sasom
stabiliseringsansvarig, komma att genomféra transaktioner som stabiliserar, vidmakthaller el-
ler pa annat satt paverkar priset pa aktierna i syfte att halla marknadspriset pa aktierna pa en
niva, vilken ar hogre an den som i annat fall kanske hade varit radande pa marknaden. Sada-
na stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras nar som helst under perioden som
borjar pa forsta dagen for handel i aktierna pa Nasdaqg Stockholm och avslutas senast 30 ka-
lenderdagar darefter. Carnegie har dock ingen skyldighet att genomféra nagon stabilisering
och det finns ingen garanti for att stabilisering kommer att genomféras.

Stabilisering, om paborjad, kan vidare komma att avbrytas nar som helst utan forvarning.
Under inga omstandigheter kommer transaktioner att genomféras till ett pris som ar hégre an
det pris som faststallts i Erbjudandet. Senast vid slutet av den sjunde handelsdagen efter att
stabiliseringstransaktioner utforts ska Carnegie offentliggéra att stabiliseringsatgarder ut-
forts, i enlighet med artikel 5(4) i EU:s marknadsmissbruksférordning 596/2014. Inom en
vecka efter stabiliseringsperiodens (30 kalenderdagar) utgang kommer Carnegie att offent-
liggora huruvida stabilisering utfordes eller inte, det datum da stabiliseringen inleddes, det
datum da stabilisering senast genomférdes, samt det prisintervall inom vilket stabiliseringen
genomfordes for vart och ett av de datum da stabiliseringstransaktioner genomfordes.

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN
Detta Prospekt innehaller vissa framatriktade uttalanden och asikter. Framatriktade uttalan-
den ar alla uttalanden som inte hanfor sig till historiska fakta och handelser samt sadana utta-
landen och asikter som &r hanforliga till framtiden och som exempelvis innehaller uttryck som
"anser”, "uppskattar”, "férvantar”, "vantar”, "antar”, "férutser”, "avser”, "kan”, "kommer”,
"ska”, "bor”, "enligt uppskattning”, "ar av uppfattningen”, "far”, "planerar”, "potentiell”, "be-
raknar”, "prognostiserar”, "savitt man kanner till” eller liknande uttryck som ar agnade att
identifiera ett uttalande som framatriktat. Detta géller sarskilt uttalanden och asikter i detta
Prospekt som avser framtida finansiella resultat, planer och férvantningar pa Bolagets verk-
samhet och ledning, framtida tillvaxt och I6nsamhet och allméan ekonomisk och regulatorisk
omgivning samt andra omstandigheter som paverkar Bolaget.

Framatriktade uttalanden ar baserade pa nuvarande uppskattningar och antaganden,
vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner till. Sddana framatriktade uttalanden ar fo-

remal for risker, osakerheter och andra faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, in-
klusive Bolagets kassaflode, finansiella stallning och resultat, kan komma att avvika vasentligt
fran de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs, i uttalandena,
eller medféra att de forvantningar som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller be-
skrivs i, uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre fordelaktiga jamfort med de resultat
som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena. Potentiella in-
vesterare ska darfor inte fasta otillborlig vikt vid de framatriktade uttalandena hari, och poten-
tiella investerare uppmanas starkt att lasa Prospektet, inklusive féljande avsnitt: "Sammanfatt-
ning”, "Riskfaktorer” och "Verksamhetséversikt”, vilka inkluderar mer detaljerade beskriv-
ningar av faktorer som kan ha en inverkan pa Bolagets verksamhet och den marknad som Bo-
laget ar verksamt pa. Varken Bolaget, Segulah eller Joint Bookrunners lamnar nagra garan-
tier savitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gors héri eller savitt avser det fak-
tiska intraffandet av forutsedda utvecklingar.

| ljuset av de risker, osakerheter och antaganden som framatriktade uttalanden &r férena-
de med, ar det mojligt att framtida handelser som namns i detta Prospekt inte kommer att in-
traffa. Dessutom kan framatriktade uppskattningar och prognoser som refereras till i detta
Prospekt och vilka harrér fran tredje mans undersokningar visa sig vara felaktiga. Faktiska re-
sultat, prestationer eller handelser kan avvika vasentligt fran sadana uttalanden, exempelvis
till foljd av: férandringar i allmanna ekonomiska forhallanden, i synnerhet de ekonomiska for-
hallandena pa de marknader dar Bolaget bedriver verksamhet, brist pa attraktiva produkter
att salja, forandringar som paverkar rantenivaer, férandringar som paverkar valutakurser, for-
andringar i konkurrensnivaer, regulatoriska forandringar samt intraffande av olyckor, miljoska-
dor eller systematiska leveransbrister.

Efter dagen for detta Prospekt tar varken Bolaget, Segulah eller Joint Bookrunners nagot
ansvar for att uppdatera nagot framtidsinriktat uttalande eller for att anpassa dessa uttalan-
den till faktiska handelser eller utvecklingar, med undantag fér vad som féljer av lag, myndig-
hetsféreskrifter eller Nasdag Stockholms regelverk for emittenter.

BRANSCH- 0CH MARKNADSINFORMATION

Information tillgangliggjord i Prospektet om marknadsklimat, marknadsutveckling, tillvaxttakt,
marknadstrender och om konkurrenssituationen pa marknaden och i regionerna dar Bolaget
bedriver verksamhet, ar baserad pa data, statistisk information och rapporter fran tredje part
och/eller upprattade av Bolaget baserat pa Bolagets egen information och information i sa-
dana tredjepartsrapporter. Sadan information har korrekt atergivits och, savitt Bolaget kanner
till, har fran inga fakta utelamnats vilket skulle kunna féranleda information att vara ofullstan-
dig eller missvisande.

Viss marknadsdata samt data avseende konkurrenspositionen i Prospektet har Bolaget
erhallit fran en rapport daterad den 3 november 2016 som tagits fram av Arthur D. Little
(”ADL-rapporten”). Bolaget har bestallt rapporten och Bolagets uppfattning ar att den ar till-
forlitlig. Som en del av sitt underlag for rapporten har Arthur D. Little erhallit marknads- och
bolagsinformation fran Balco. Bolaget har pa ett korrekt satt atergivit informationen i rappor-
ten i Prospektet, men har inte gjort nagon oberoende verifiering av marknadsdata eller data
avseende konkurrenspositionen som ingar i Prospektet.

Branschpublikationer och -rapporter i évrigt anger vanligen att information dari har in-
hamtats fran kallor som bedéms som trovardiga, men riktigheten och fullstandigheten ar inte
garanterad. Sadana publikationer och rapporter ar till sin natur framatblickande, foremal for
osakerhet och speglar inte nédvandigtvis faktiska marknadsférhallanden. Den bransch- och
marknadsinformation som finns i detta Prospekt har hamtats fran eller harror fran bransch-
publikationer eller -rapporter. Marknadsundersokningar och statistik, vilka till sin natur ar ba-
serade pa urval och subjektiva bedémningar och aterspeglar inte nédvandigtvis faktiska
marknadsférhallanden. Sadan information ar baserad pa marknadsundersokningar, vilka till
sin natur ar baserade pa urval och subjektiva bedémningar, daribland bedémningar om vil-
ken typ av produkter och transaktioner som borde inkluderas i den relevanta marknaden,
bade av de som utfér undersékningarna och respondenterna. Aven om Bolaget anser att
sammanstallningsmetoden och antagandena ar rimliga har dessa endast i begransad om-
fattning kunnat bekréftas eller verifieras mot oberoende kallor. Mot bakgrund harav uppmark-
sammas lasaren av Prospektet sarskilt pa att marknadsstatistik som presenteras i Prospektet
ar forenad med osakerhet och att ingen garanti kan ges for dess riktighet. Savitt Bolaget kan-
ner till och kan forsakra genom jamférelse med annan information som offentliggjorts av de
tredje parter varifran informationen hamtats, har dock inga uppgifter utelamnats pa ett satt
som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande.

| manga fall finns inte nagon publik tillganglig marknadsinformation fran exempelvis
branschorganisationer, myndigheter eller andra organisationer och institutioner. Bolaget an-
ser att dess uppskattningar av marknadsdata och information ar anvandbara for att ge inves-
terare en battre forstaelse av saval branschen i vilken Bolaget verkar som dess position inom
branschen. Aven om Bolaget anser att dess interna marknadsobservationer &r tillférlitliga,
har inte Bolagets egna uppskattningar granskats eller verifierats av nagra externa parter.
Aven om Bolaget inte &r medvetet om nagra felaktigheter betraffande branschen eller liknan-
de data presenterad hari, innefattar uttalanden om branschen eller liknande data risker och
osakerheter och kan komma att andras beroende pa olika faktorer, inklusive de som diskute-
ras under rubrikerna "Riskfaktorer” och "Operationell och finansiell éversikt”i detta Prospekt.

PRESENTATION AV FINANSIELL INFORMATION

Forutom nar sa uttryckligen anges har ingen information i Prospektet granskats eller revide-
rats av Bolagets revisor. Finansiell information som rér Bolaget i Prospektet och som inte aren
del av den information som har reviderats eller granskats av Bolagets revisor i enlighet med
vad som anges hari, har inhamtats fran Bolagets interna bokforings- eller rapporteringssys-
tem. Vissa av nyckeltalen som presenteras i Prospektet ar icke IFRS-matt, det vill saga finan-
siella matt som inte definieras enligt IFRS. Ett finansiellt matt som inte definierats enligt IFRS
definieras som ett matt som mater historiska eller framtida finansiella resultat, finansiell posi-
tion eller kassafléden, men som exkluderar eller inkluderar belopp som inte skulle justeras pa
samma satt i det narmast jamforbara IFRS-mattet. Dessa finansiella matt ska inte betraktas
isolerat ifran eller som ett substitut till de resultatmatt som tas fram i enlighet med IFRS. Dess-
utom kan sadana matt, som definierats av Koncernen, kanske inte vara jamférbara med an-
dra matt med liknande namn som anvands av andra foretag.

Vissa siffror i detta Prospekt har varit foremal fér avrundning. Detta medfér att vissa
tabeller inte synes summera korrekt. Detta ar fallet till exempel da belopp anges i tusen,
miljon- eller miljardtal och férekommer sarskilt i avsnitten "Historisk finansiell informa-
tion”, "Operationell och finansiell éversikt” och "Kapitalstruktur, skuldséttning och annan
finansiell information” nedan samt i historisk finansiell information som medtagits i Pro-
spektet eller inférlivats genom hanvisning.



INNEHALLSFORTECKNING

ERBJUDANDET | SAMMANDRAG

Erbjudandet omfattar 10 714 387 befintliga aktier i Bolaget erbjudna av Huvudéagaren. Inga nya aktier utges av Bolaget i samband
med Erbjudandet. Huvudéagaren har forbehallit sig ratten att utdka Erbjudandet med ytterligare hogst 2 142 877 aktier. Huvudagaren
har darutover atagit sig att sélja ytterligare hogst 1 928 589 aktier for att tacka eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet.

56 SEK per aktie.

Anmalningsperiod for allmanheten i Sverige 27 september — 4 oktober 2017
Anmalningsperiod for det institutionella erbjudandet 27 september — 5 oktober 2017
Forsta handelsdag pa Nasdaq Stockholm 6 oktober 2017
Likviddag 10 oktober 2017

Kortnamn (ticker) pa Nasdaq Stockholm BALCO
ISIN-kod SE0010323998

Delarsrapport for perioden 1 januari— 30 september 2017, Q3 16 november 2017
Bokslutskommuniké 2017 23 februari 2018
Arsredovisning 2017 13 april 2018

Delarsrapport for perioden 1 januari— 31 mars 2018, Q1 17 maj 2018



Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

Sammanfattning

SAMMANFATTNING

Sammangattningen stills upp efter informationskrav i form av ett antal "punkter” som ska innehilla viss information.
Dessa punkter dr numrerade i avsnitt A — E (4.1 — E.7). Denna sammanfattning innehdller alla de punkter som ska
ingd i en sammanfattning for denna typ av vardepapper och emittent. Eftersom vissa punkter inte behiver ingd, kan
det finnas luckor i numreringen av punkterna. Awven om en viss punkt ska ingd i sammanfattningen for denna typ av
vardepapper och emittent kan det forekomma att det inte finns nagon relevant information att ange betriffande sidan
punkt. I sadant fall innebiller sammanfattningen en kort beskrivning av aktuell punkt tillsammans med angivelsen
ef tillamplig”.

A1

A.2

BA

B.2

B.3

B.4a

B.5

Introduktion och
varningar

Samtycke till finan-
siella mellanhénders
anvandning av
Prospektet

Firma och handels-
beteckning

Emittentens séte och
bolagsform

Beskrivning av emit-
tentens verksamhet

Trender avseende
emittenten och de
branscher i vilka
emittenten ar verk-
sam

Beskrivning av
Koncernen och
Bolagets plats i
Koncernen

Denna sammanfattning bor lasas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera i vardepapperen ska
baseras pa en bedémning av Prospektet i sin helhet fran investerarens sida. Investerare som vacker talan vid domstol med
anledning av uppgifterna i Prospektet kan bli tvungna att svara for kostnaderna for éversattning av Prospektet. Civilrattsligt
ansvar kan endast dlaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive 6versattningar darav, men endast om
sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet, eller om den inte, 18st till-
sammans med andra delar av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare i 6vervagandet att investera i de
vardepapper som erbjuds.

Ejtillampligt. Finansiella mellanhander har inte ratt att anvanda Prospektet for efterféljande aterforsaljning eller slutlig place-
ring av vardepapper.

Bolagets firma och handelsbeteckning ar Balco Group AB, org. nr. 556821-2319.

Bolaget har sitt sate i Vaxjo. Bolaget &r ett publikt aktiebolag bildat i Sverige enligt svensk ratt och bedriver sin verksamhet
enligt svensk ratt. Bolagets associationsform regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551).

Balco erbjuder kundanpassade balkonglésningar under eget varumarke till bostadsrattsféreningar, privata fastighetsaga-
re, allmannyttan och byggfoéretag i huvudsakligen Sverige, Norge och Danmark ("Huvudmarknaderna”), men aven i
Tyskland, Finland, Storbritannien och Nederlanderna, ("Ovriga Marknader”).

Sedan Balco grundades ar 1987 har Bolaget utvecklats fran att vara en lokal produktorienterad leverantér av balkonger
tillen ledande marknadsorienterad leverantor av inglasade balkonglésningar i Nordeuropa. Balco har under denna tid
byggt upp en forsaljningsorganisation som representeras pa flera platser i Europa som i kombination med egna produk-
tionsenheter utgér plattformen for att kunna leverera Bolagets patenterade och hégkvalitativa balkonglésningar.

Balcos karnkompetens &r att leverera inglasade balkonger och balkonglésningar, framst pa renoveringsmarknaden och
till bostadsrattsforeningar, och byta ut befintliga balkonger mot nya inglasade balkonger enligt den sa kallade Balco-
metoden. En renovering enligt Balco-metoden innebar att befintliga 6ppna balkonger kapas ned och ersatts med Balcos
inglasade balkonglésningar. Metoden medfor flera fordelar fér kunden, sdsom att balkongerna kan géras mer an tva ganger
storre an befintliga balkonger, att balkongen far en livslangd pa mer &n 50 ar samt att all montering sker fran utsidan av
huset. Balco-metoden férkortar aven installationstiden och totalkostnaden for kunden. Balcos mal &r att skapa en vag in till
potentiella kunder via Balco-utbildade betonginspektorer.

Balkongmarknaden paverkas av ett stort antal yttre drivkrafter, sésom exempelvis 6kat varde pa bostaden och/eller lagenhe-
ten, prisutvecklingen pa bostadsmarknaden, disponibel inkomst, ranteutveckling, ekonomisk tillvaxt, utvecklingen av bygg-
konjunkturen samt politiska initiativ. Den huvudsakliga marknadsdrivkraften till renoveringssegmentet ar aldersprofilen pa
bostadsfastighetsbestandet, foljt av andra drivkrafter sdsom 6kad livskvalitet, energibesparingar, vardestegring av fastigheter
med mera. Balkongmarknaden paverkas och styrs av regleringar och annan politisk styrning sésom skattelattnader och andra
subventioner. Det faktum att offentlig- och privatdgda fastigheter séljs och gors om till bostadsrattsforeningar for att finansiera
nybyggnation samt underhall och investeringar i befintliga fastigheter har en positiv effekt pa balkongmarknaden da bostads-
rattsféreningar ar det kundsegment som ar mest benagna att géra vardedkande investeringar. Vidare har en global trend for
minskad energikonsumtion resulterati allt strangare lagar och regler for att en hogre energieffektivitet och minskad miljépaver-
kan ska uppnas. Enligt Bolaget rader &ven en hogre medvetenhet om energi och miljo bland fastighetsagare och uppgangenii
energipriser driver efterfragan av inglasade balkongsystem, som ar en av de mest energieffektiva I6sningarna.

Bolaget ar moderbolag i Koncernen som omfattar 13 helagda dotterbolag, Balco Invest AB, 556821-2301, Balco Holding
AB, 556627-4964, Nordiska Balco AB, 556325-3847, Balco AS, 979 458 398, Balco Kontech A/S, 29 22 24 01, Balco AB,
556299-4482, Balco Balcony Systems Ltd., 5280899, Balco Balkonkonstruktionen GmbH, HRB 9039, Balustrade AB,
556791-9393, Balco Balkonsystemen B.V., 57577978, Balco Spolka Zo.o., KRS 0000493825, Balco Oy, 2706308-7 samt
Kronhjorten och Lodjuret Holding AB, 559018-7489.



Sammanfattning

Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

B.6 | Stdrre aktiedgare,
kontroll 6ver Bolaget
och anmélningsplik-
tiga personer, stérre
aktiedgare samt
kontroll

B.7 | Utvald finansiell
information i
sammandrag

Per dagen for detta prospekt har Balco 45 aktieagare, vilka bestar av Huvudagaren samt, direkt eller indirekt, av styrelsele-
damoter, ledande befattningshavare och nuvarande och fére detta anstallda i Bolaget. Omedelbart innan Erbjudandets
genomférande (med antagande att konvertering av tidigare kapital- och agarstruktur genomfoérts i enlighet med beskriv-
ningen i avsnitt "Aktiekapital och &garférhéllanden — Konvertering av tidigare kapital- och &garstruktur”), ar Huvudagaren
Balcos storsta aktieagare med 18 865 226 aktier motsvarande 88,0 procent av aktierna och résterna. Efter Erbjudandet (for-
utsatt att Erbjudandet utdkas fullt ut och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo) motsvarar Huvudagarens aktier 19,04
procent av aktierna och résterna i Bolaget.

Erik Selin via Skandrenting AB, Swedbank Robur Fonder AB, Vatterleden Aktiebolag, Lazard Asset Management GmbH,
Stiftelsen Riksbankens Jubileumsfond, Taiga Fund Management AS, Familjen Hamrin och LMK Venture Partners AB har ata-
git sig att, till samma pris som 6vriga investerare, forvarva aktier i Erbjudandet i enlighet med vad som framgar av tabellen
nedan. Atagandena motsvarar sammanlagt cirka 34 procent av det totala antalet aktier i Bolaget omedelbart efter
Erbjudandets genomférande och cirka 50 procent av det totala Erbjudandet forutsatt att Erbjudandet utdkas fullt ut och att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Andel av totalt

antal aktieri
Teckningsatagande Antal aktier i Bolaget efter
Cornerstone Investor (i SEK) Antal aktier Erbjudandet” Erbjudandet
Erik Selin via Skandrenting AB 125 MSEK 2232142 15,1% 10,4%
Swedbank Robur Fonder AB 75 MSEK 1339285 9,1% 6,2%
Vatterleden Aktiebolag 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Lazard Asset Management
GmbH 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Stiftelsen Riksbankens
Jubileumsfond 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Taiga Fund Management AS 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Familjen Hamrin 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
LMK Venture Partners AB 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Total 410 MSEK 7321427 49,5% 34,2%

1) Férutsatt att Erbjudandet utékas fullt ut och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Darutover har AB Segulah, ett bolag som kontrolleras av Gabriel Urwitz och i vilket Bolagets styrelseordférande Lennart
Kalén ar vice ordférande, anmalt sig att forvarva aktier uppgéende till 22,4 MSEK i Erbjudandet.

KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

Nedanstaende utvalda historiska finansiella information fér rakenskapsaren 2016, 2015 och 2014 ar hamtad fran Bolagets
reviderade konsoliderade finansiella rapporter som har reviderats av Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB i enlighet med
den revisionsrapport som finns inkluderad pa annan plats i detta Prospekt. Nedanstaende utvalda historiska finansiella
information for perioden januari-juni 2017 och 2016 &r hamtad fran Bolagets oreviderade konsoliderade finansiella rappor-
ter for perioden januari-juni 2017 som har éversiktligt granskats av Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB i enlighet med
den granskningsrapport som finns inkluderad pa annan plats i detta Prospekt (med jamférelseinformation féor motsvarande
period 2016). Bolagets reviderade respektive oreviderade finansiella rapporter for aktuella perioder har upprattats i enlig-
het med IFRS sdsom de antagits av EU.

1januari- 30 juni 1 januari- 31 december
Ej reviderat Reviderat
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Nettoomsattning 499,2 371,8 801,6 638,6 568,4
Produktions- och projektkostnader -374,2 -282,0 -611,7 -476,2 -466,9
Bruttoresultat 1251 89,9 189,9 162,3 101,5
Forsaljningskostnader -45.1 -42,3 -89.1 -73,7 -53,6
Administrationskostnader -26,3 -18,2 -38,8 -32,5 -24,9
Andelariintresseféretags resultat 0,2 0,1 0,6 0,2 0,2
Ovriga rérelseintakter 3,8 2,0 10,4 15,4 6,9
Ovriga rérelsekostnader -3,8 -1 -9,4 -6,9 -5,2
Rorelseresultat 53,9 30,4 63,6 65,0 24,8
Finansiella intakter 0,0 0,1 0,0 0,3 0,1
Finansiella kostnader -22,7 -20,2 -40,9 -40,4 -48,5
Resultat fore skatt 31,1 10,3 22,7 24,8 -23,5
Inkomstskatt -11,5 -5,9 -10,7 -5,6 -0,6

Arets resultat 19,6 4,4 121 19,3 -241



Inbjudan till forvarv av aktier i Balco Group AB Sammanfattning

B.7 | Utvald finansiell KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG
information i
sammandrag 30 juni 31 december
Ej reviderat Reviderat
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Tillgangar
Goodwill 371,4 371,2 371,4 371,0 366,3
Ovriga immateriella tillgangar 11 10,0 1,2 10,5 1.4
Materiella anlaggningstillgangar 107,7 73,3 85,1 68,7 79,2
Finansiella anlaggningstillgangar 5,0 7,2 4,8 13,0 21,9
Summa anlaggningstillgangar 495,0 461,7 472,5 463,2 468,8
Varulager 19,5 18,9 16,7 13,8 14,8
Kundfordringar 124,6 87,0 94,5 79,4 64,5
Fordringar pa bestallare av uppdrag 1251 91,8 96,3 76,8 68,3
Aktuella skattefordringar 0,9 0,0 1,3 0,5 1,8
Ovriga kortfristiga fordringar 19,7 1,2 1,2 10,0 141
Likvida medel 19,6 36,2 21,7 28,2 8,3
Summa omséttningstillgangar 309,4 2451 241,8 208,6 171,9
SUMMA TILLGANGAR 804,4 706,8 714,3 671,8 640,6
Aktiekapital 67,7 67,7 67,7 67,7 67,7
Ovrigttillskjutet eget kapital 1773 177,3 178,4 1775 178,0
Balanserat resultat inklusive arets
totalresultat -85,8 -113,6 -106,6 -118,6 -137,9
Summa eget kapital 159,3 131,4 139,5 126,6 107,9
Uppskjutna skatteskulder 1,2 0,1 0,3 0,1 5,4
Aktieagarlan 279,6 243,2 2601 226,2 196,7
Rantebarande skulder 44,5 63,4 45,0 66,9 105,6
Summa langfristiga skulder 325,3 306,7 305,4 293,2 307,7
Réantebarande skulder 75,6 74,7 76,6 91,6 56,3
Skulder till bestéllare av uppdrag 39,4 48,2 38,2 31,5 21,6
Leverantorsskulder 117,6 91,1 89,0 60,2 91,6
Aktuella skatteskulder "7 0,0 2,5 0,7 0,0
Ovriga kortfristiga skulder 18,2 21,4 10,4 25,2 14,0
Ovriga upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 57,3 33,2 52,6 42,8 41,5
Summa kortfristiga skulder 319,8 268,7 269,3 252,0 2251
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 804,4 706,8 714,3 671,8 640,6

KONCERNENS KASSAFLODE | SAMMANDRAG

1 januari - 30 juni 1januari- 31 december
Ej reviderat Reviderat

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Kassaflode fran den lopande verksamhe-

ten fore férandring i rérelsekapitalet 57,6 36,2 69,6 57,9 7,8
Summa férandring av rorelsekapital -27,8 54 -8,3 -30,7 28,9
Kassafléde fran den I6pande

verksamheten 29,9 41,6 61,3 27,2 36,7
Kassaflode fran investeringsverksamheten -29,6 -6,4 -241 36,3 -9,2
Kassaflode fran finansierings-

verksamheten -2,4 -27.1 -43,7 -43,7 -28,1
Kassafléde for perioden =21 8,1 -6,4 19,8 -0,6
Likvida medel vid arets bérjan 21,7 28,2 28,2 8,3 8,9

Likvida medel vid periodens slut 19,6 36,2 21,7 28,2 8,3
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Nedan presenteras vissa alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS. Koncernledningen anvander dessa alternati-
sammandrag

va nyckeltal for att félja den underliggande utvecklingen av Bolagets verksamhet och anser att de hjélper investerare att for-
sta Bolagets utveckling fran period till period samt underlattar en jamforelse med liknande bolag. Eftersom inte alla bolag
beraknar dessa och andra alternativa nyckeltal pd samma satt kan det satt pa vilket Bolaget har valt att berakna de alterna-
tiva nyckeltal som presenteras i detta Prospekt innebara att dessa nyckeltal inte ar jamférbara med liknande matt som pre-
senteras av andra bolag. Alternativa nyckeltal bor darfor inte betraktas separat fran, eller som ett substitut for, Balcos finan-
siella information som upprattats enligt IFRS. Vissa av nyckeltalen bygger pa information som har hamtas fran Bolagets
|6pande bokfoéring samt interna redovisnings- och operativa system.

1 januari- 30 juni 1 januari - 31 december
MSEK (om inget annat anges) 2017 2016 2016 2015 2014
Nettoomsittning, orderingang
och orderstock
Nettoomsattning 499,2 371,8 801,6 638,6 568,4
Okning av nettoomsattning (%) 34,3 - 25,5 12,4 -
Orderingang 614,9 425,0 1066,3 989,7 615,8
Okning av orderingang (%) 447 - 7,7 60,7 -
Orderstock 1224,8 892,2 1107,2 835,1 458,0
Okning av orderstock (%) 37,3 - 32,6 82,3 -
Lénsamhet
Bruttoresultat 1251 89,9 189,9 162,3 101,5
Bruttomarginal (%) 251 24,2 23,7 25,4 17,8
Rorelseresultat (EBIT) 53,9 30,4 63,6 65,0 24,8
Roérelsemarginal (%) 10,8 8,2 7,9 10,2 4,4
Justerat rorelseresultat (EBIT) 57,9 30,4 82,4 66,0 41,0
Justerad rorelsemarginal (%) 11,6 8,2 10,3 10,3 7,2
Justerad EBITDA 66,3 37,0 96,6 78,0 50,1
Justerad EBITDA-marginal (%) 13,3 10,0 121 12,2 8,8
Kassafléden
Operativt kassaflode 34,4 38,1 73,4 63,1 43,3
Operativ cash conversion (%) 51,9 102,7 76,0 80,9 86,4
Kapitalstruktur
Sysselsatt kapital, genomsnittligt 519,5 479,8 491,3 470,6 458,10
Sysselsatt kapital exkluderande goodwill,
genomsnittligt 1481 108,6 1201 101,9 91,8"
Eget kapital, genomsnittligt 149,4 129,0 133,0 117,2 107,99
Réantebarande nettoskuld 380,1 345,0 360,0 356,5 350,3
Extern rantebarande nettoskuld 100,5 101,9 99,9 130,3 153,6
Extern rantebarande nettoskuld / justerad
EBITDAR12 (ggr) 0,8 1,2 1,0 17 3,1
Avkastning
Avkastning pa sysselsatt kapital R12 (%) 211 15,1 16,8 14,0 9,0
Avkastning pa sysselsatt kapital exkl.
goodwill R12 (%) 74,2 66,5 68,6 64,7 44,7
Avkastning pa eget kapital R12 (%) 18,7 18,8 9,7 16,0 -22,3
Soliditet (%) 19,8 18,6 19,5 18,8 16,8
Anstillda
Heltidsanstallda vid periodens slut 314 279 301 256 212

1) For 2014 ars belopp anges ej genomsnittliga varden utan varden vid periodens slut.
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EBIT OCH JUSTERAD EBIT

Bolaget har valt att redovisa nyckeltalet EBIT da Balco anser att det ar ett anvandbart matt for att visa det resultat som gene-
reras i den l6pande verksamheten. Vidare redovisar Bolaget justerad EBIT da det visar det underliggande resultatet rensat
fran ej aterkommande poster.

1 januari - 30 juni 1 januari- 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Arets resultat 19,6 4,4 121 19,3 -24.1
Inkomstskatt 1,5 5,9 10,7 5,6 0,6
Finansiella kostnader 22,7 20,2 40,9 40,4 48,5
Finansiella intakter 0,0 -0,1 0,0 -0,3 -01
Rorelseresultat (EBIT) 53,9 30,4 63,6 65,0 24,8

Justeringar:

Transaktionskostnaderction costs
(Borsnotering samt Kontech ar2015)" 4,0 - 2,6 11 -

Kostnader omstallningar (Struktur
Storbritannien och arbetsbefriad

personal)? - - 9,3 0,1 31
Avtalsviten BCP? - - 2,9 - -
Timing rorlig 16n och ITP kostnader

(cut off 2015)% - - 4,0 - -
Kostnader hanforliga till omstalining 2013 - - - 7,9 131
Forsaljning av fastighet® - - - -8,1 -
Totala justeringar 4,0 0,0 18,8 1,0 16,2
Justerad EBIT 57,9 30,4 82,4 66,0 41,0

1) Transaktionskostnader hanférliga till Erbjudandet och Bolagets férvarv av Kontech under 2015.

2) Kostnader relaterade till upplupna projektrisker och ordertackningskostnader samt omstruktureringskostnader i Storbritannien. Bolaget har
sagt upp personal i bland annat Storbritannien som ett steg i sin féréndrade strategi samt haft problem med underleverantérer vilket lett till
avtalsviten.

3) Avtalsviten som uppstatt inom nybyggnation pé grund av férseningar hos en av Balcos underleverantérer.

4) Férséaliningsprovisioner samt pensioner kopplade till ar 2015.

5) Balco tog pa sig ett stort och komplext projekt i Storbritannien under 2013 dar Bolaget missbedémde de lokala brandkraven vilket
resulterade i extraarbete. Vidare var det i ett projekt dér det uppstod arbete utéver det som var avtalat med kunden vilket Balco utférde utan
att ha meddelat kunden som ledde till att Bolaget inte fick betalt for detta.

6) Férséljning av en fastighet i Véxjo.

EBITDA OCH JUSTERAD EBITDA

Bolaget har valt att redovisa nyckeltalen EBITDA och EBITDA-marginal da dessa visar rorelsens underliggande resultat ren-
sat fran effekten av avskrivningar vilket ger ett mer jamférbart resultatmatt dver tid da avskrivningar avser historiska investe-
ringar. Bolaget har aven valt att redovisa nyckeltalen justerad EBITDA och justerad EBITDA-marginal for att visa det under-
liggande resultatet, aven rensat fran ej aterkommande poster anvands framst justerad EBITDA vid berékningen av Bolagets
operativa kassafléde och kassagenerering.

1 januari - 30 juni 1 januari- 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Rorelseresultat (EBIT) 53,9 30,4 63,6 65,0 24,8
Avskrivningar 8,4 6,6 14,3 12,1 9.1
Nedskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA 62,3 37,0 77,9 77,0 33,9
EBITDA-marginal, procent 12,5% 10,0% 9,7% 12,1% 6,0%
Justeringar 4,0 0,0 18,8 1,0 16,2
Justerad EBITDA 66,3 37,0 96,6 78,0 50,1

Justerad EBITDA-marginal, procent 13,3% 10,0% 12,1% 12,2% 8,8%



Sammanfattning

Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

B.7

Utvald finansiell
information i
sammandrag

OPERATIVT KASSAFLODE OCH OPERATIV CASH CONVERSION

Bolaget har valt att redovisa det operativa kassaflodet da det anvands for att folja verksamhetens utveckling tillsammans med
Balcos resultatmatt. Vidare redovisar Bolaget operativ cash conversion om ett matt pa hur effektivt allokerat rérelsekapital
anvands.

1januari - 30 juni 1januari- 31 december

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Justerad EBITDA 66,3 37,0 96,6 78,0 50,1
Forandring av justerat rérelsekapital” -27,8 5,4 -8,3 -5,72 3,99
Investeringar, exklusive expansions-

investeringar -4,2 -4,4 -14,9 -9,2 -10,7
Operativt kassaflode 34,4 38,1 73,4 63,1 43,3
Operativ cash conversion, procent 51,9% 102,7% 76,0% 80,9% 86,4%

1) 2) 3) Justerat med -25 MSEK och +25 MSEK mellan 2014 och 2015, dé& betalning av leverantérsskulder férskéts fran decemeber 2014 till
Januari2015.

SYSSELSATT KAPITAL OCH SYSSELSATT KAPITAL EXKLUDERANDE GOODWILL

Bolaget redovisar sysselsatt kapital och sysselsatt kapital exkluderande goodwill d& de tillsammans &r ett bra matt éver
Bolagets ¢vergripande kapitaleffektivitet. Bolaget beddmer att det &r viktigt att titta pa bada matten for att forsta hur
Bolagets goodwill paverkar tillgangsbasen.

1 januari- 30 juni 1 januari- 31 december

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Réantebarande nettoskuld, genomsnittligt 3701 350,8 358,3 353,4 350,3
Eget kapital, genomsnittligt 149,4 129,0 133,0 17,2 107,9
Sysselsatt kapital, genomsnittligt 519,5 479,8 491,3 470,6 4581
Avkastning pa sysselsatt kapital R12, (%) 21,1% 15,1% 16,8% 14,0% 9,0%
Goodwill, genomsnittligt -371,4 -3711 -371,2 -368,7 -366,3
Sysselsatt kapital exkluderande

goodwill, genomsnittligt 148,11 108,6 120,1 101,9 91,8
Avkastning pa sysselsatt kapital exkl.

goodwill R12 (%) 74,2% 66,5% 68,6% 64,7% 44,7%

RANTEBARANDE NETTOSKULD OCH EXTERN RANTEBARANDE NETTOSKULD

Bolaget redovisar rantebarande nettoskuld och extern rantebarande nettoskuld da matten visar Bolagets totala lanefinan-
siering samt externa lanefinansiering.

1 januari- 30 juni 1 januari- 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Langfristiga externa rantebarande skulder 44,5 63,4 45,0 66,9 105,6
Kortfristiga externa réntebarande skulder 75,6 74,7 76,6 91,6 56,3
Likvida medel -19,6 -36,2 -21,7 -28,2 -8,3
Extern rantebarande nettoskuld 100,5 101,9 99,9 130,3 153,6
Extern réntebdrande nettoskuld / justerad
EBITDA R12 (ggr) 0,8x 1,2x 1,0x 1,7x 3,1x
Aktieagarlan 279,6 243,2 260,1 226,2 196,7
Rantebdrande nettoskuld 380,1 345,0 360,0 356,5 350,3
SOLIDITET
Bolaget redovisar soliditet da mattet visar pa Bolagets fortlevnadsgrad.
1januari - 30 juni 1januari- 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Eget kapital 159,3 131,4 139,5 126,6 107,9
Totala tillgangar 804,4 706,8 714,3 671,8 640,6

Soliditet, procent 19,8% 18,6% 19,5% 18,8% 16,8%
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DEFINITIONER
Nyckeltal som inte

definieras enligt IFRS
(alternativa nyckeltal)

Avkastning pa eget
kapital

Avkastning pa
sysselsatt kapital

Avkastning pa syssel-
satt kapital exklusive
goodwill

Bruttoresultat

Bruttomarginal

EBITDA

Extern rantebarande
nettoskuld

Extern rantebarande
nettoskuld i férhallande
till justerad EBITDA

Justerad EBITDA

Justerad EBITDA-
marginal

Operativt kassafléde

Justerad rorelse-
marginal (EBIT)

Justerat rorelseresultat
(EBIT)

Definition

Periodens totalresultat dividerat med genom-
snittligt eget kapital hanforligt till moderbola-
gets aktieagare. Genomsnittet berdknas som
genomsnittet av den ingaende balansen och

den utgaende balansen for respektive period.

Justerat rérelseresultat (EBIT) dividerat med
genomsnittligt sysselsatt kapital.
Genomsnittet beraknas som genomsnittet av
den ingaende balansen och den utgaende
balansen for respektive period.

Justerat rorelseresultat (EBIT) dividerat med
genomsnittligt sysselsatt kapital exklusive
goodwill. Genomsnittet beraknas som
genomsnittet av den ingaende balansen och

den utgaende balansen for respektive period.

Nettoomsattning med avdrag for produk-
tions- och projektkostnader.

Bruttoresultat i procent av nettoomsattning.

Resultat fore rantor, skatt, av- och nedskriv-
ningar.

Rantebarande nettoskuld exklusive aktiea-
garlan. For en avstamning av nettoskuld, se
"Nyckeltal” i avsnittet "Utvald historisk finan-
siell information”.

Réntebarande extern nettoskuld som andel
av justerad EBITDA.

EBITDA justerad for jamférelsestérande pos-
ter. For en avstdmning av Justerad EBITDA
mot periodens resultat, se "Nyckeltal” i
avsnittet "Utvald historisk finansiell informa-
tion”.

Justerad EBITDA som en andel av netto-
omsattning.

Justerad EBITDA 6kat/minskat med
forandringar i justerat rorelsekapital och
minskat med investeringar, exklusive
expansionsinvesteringar.

Justerad rorelsemarginal (EBIT) som en
andel av nettoomsattning.

Rérelseresultat (EBIT) justerad for jamforel-
sestorande poster. For en avstamning av jus-
terat rorelseresultat (EBIT) mot periodens
resultat, se “Nyckeltal” i avsnittet “Utvald
historisk finansiell information”.

Forklaring till anvdndningen

Mattet visar den avkastning som genereras
pa aktieagarnas kapital som investerats i
Bolaget.

Mattet visar den avkastning som genereras
pa sysselsatt kapital och anvands av Balco
for att folja verksamhetens lénsamhet efter-
som mattet avser kapitaleffektivitet.

Balco anser att avkastning péa sysselsatt
kapital exklusive goodwill tillsammans med
avkastning pa sysselssatt kapital visar en
helhetsbild av Balcos kapitaleffektivitet.

Visar effektivitet i Balcos verksamhet och till-
sammans med EBIT ger en helhetsbild av
den I6pande vinstgenereringen och kost-
nadsbilden.

Nyckeltal anvands for analys av effektivitet
och vardeskapande.

Balco anser att EBITDA éar ett anvandbart matt
for att visa det resultat som genereras i den
|6pande verksamheten och ett bra matt pa
kassaflode fran den I6pande verksamheten.

Balco anser att extern rantebarande netto-
skuld ar ett anvandbart matt for att visa
Bolagets totala externa lanefinansiering.

Balco anser att detta matt ar till hjalp for att
visa finansiell risk och att det ar ett anvand-
bart matt for att folja Bolagets skuldsattnings-
niva.

Balco anser att justerad EBITDA &r ett
anvandbart matt for att visa det resultat som
genereras i den [6pande verksamheten juste-
rat for poster av engangskaraktar och anvan-
der framst justerad EBITDA vid berékningen
av Bolagets operativa kassafléde och kassa-
generering.

Balco anser att justerad EBITDA-marginal ar
ett anvandbart matt for att visa det resultat
som genereras i den |[6pande verksamheten.

Balco anvander operativt kassaflode for att
folja verksamhetens utveckling.

Balco anser att justerad rérelsemarginal
(EBIT) ar ett anvandbart matt for att visa det
resultat som genereras i den lépande verk-
samheten efter justering for poster av
engangskaraktar.

Balco anser darfor att justerat rérelseresultat
(EBIT) ar ett anvandbart matt for att visa det
resultat som genereras i den l6pande verksam-
heten och anvander framst mattet for att berak-
na avkastning pa sysselsatt kapital (se ovan).
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Operativ cash
conversion

Rantebarande

nettoskuld

Rorelsekapital

Roérelsemarginal (EBIT)

Rérelseresultat (EBIT)

Soliditet
Sysselsatt kapital

Sysselsatt kapital

Operativt kassafléde delat med justerad
EBITDA.

Summa aktieagarlan, Iang- och kortfristiga
rantebarande skulder. Fér en avstamning av
nettoskuld, se "Nyckeltal” i avsnittet "Utvald
historisk finansiell information”.

Omesattningstillgangar, exklusive likvida
medel och aktuella skattefordringar, minskat
med rantefria kortfristiga skulder, exklusive
aktuella skatteskulder.

Rérelseresultat (EBIT) som en andel av
nettoomsattning.

Resultat fére rantor och skatt.

Eget kapital dividerat pa totala tillgangar.

Eget kapital 6kat med rantebarande nettoskuld
(extern rantebarande nettoskuld plus agarlan).

Sysselsatt kapital minus goodwill.

Balco anvander kassagenerering for som ett
matt pa hur effektivt allokerat rorelsekapitalet
anvands.

Balco anser att ranteb&rande nettoskuld ar
ett anvandbart matt for att visa Bolagets tota-
la lanefinansiering.

Detta matt visar hur mycket rorelsekapital
som &r bundet i verksamheten och kan sattas
i relation till omsattningen for att forsta hur
effektivt bundet rérelsekapital anvands.

Balco anser att EBIT-marginal tillsammans
med omsattningstillvaxt och justerat rorelse-
kapital ar ett anvandbart matt for att folja var-
deskapandet i verksamheten.

Balco anser att rorelseresultat (EBIT) ar ett
anvandbart matt for att visa det resultat som
genereras i den l6pande verksamheten.

Balco anser att soliditet &r ett anvandbart
matt for Bolagets fortlevnadsgrad.

Sysselsatt kapital anvands av Balco som ett métt
Over Bolagets 6vergripande kapitaleffektivitet.

Sysselsatt kapital exkluderande goodwill

exkluderande goodwill anvands tillsammans med sysselsatt kapital
av Balco som ett méatt éver Bolagets kapital-

effektivitet.

FINANSIELL INFORMATION PER AFFARSOMRADE/SEGMENT

1januari - 30 juni 1januari- 31 december

Ej reviderat Reviderat
MSEK (om inget annat anges) 2017 2016 2016 2015 2014
Nettoomsaéttning
Renovering 426,2 340,9 726,4 589,4 524,3
Nybyggnation 731 30,9 75,2 49,2 441
Koncern och 6vrigt 3,6 0,4 6,2 5,8 55
Elimineringar -3,6 -0,4 -6,2 -5,8 -5,5
Summa 499,2 371,8 801,6 638,6 568,4
Justerad EBIT
Renovering 57,5 33,9 92,7 721 44,8
Nybyggnation 4,6 0,0 -10,5 0,5 -2,0
Koncern och 6vrigt -4,2 -3,4 0,2 -6,6 -1,8
Elimineringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa 57,9 30,4 82,4 66,0 41,0
Justerad EBIT-marginal
Renovering 13,5% 9,9% 12,8% 12,2% 8,5%
Nybyggnation 6,3% 0,0% -14,0% 1,0% -4,5%
Koncern och 6vrigt - - - - -
Elimineringar - - - - -
Summa 11,6% 8,2% 10,3% 10,3% 7,2%

VASENTLIGA FORANDRINGAR | BALCOS FINANSIELLA STALLNING ELLER STALLNING PA MARKNADEN EFTER DEN
30 JUNI 2017

Tabellerna avseende kapitalstruktur och skuldsattning ovan reflekterar inte handelser som intréffat efter den 30 juni 2017.
Genom ett aktiedverlatelseavtal daterat den 6 september 2017 forvarvade Nordiska Balco AB samtliga aktier i Balco Oy.
Nordiska Balco AB &gde sedan tidigare 10 procent av aktierna i Balco Oy. Fér mer information om forvarvet, se avsnitt "Legala
fragor och kompletterande information — Férvérv och avyttringar”.

| samband med Erbjudandet kommer Bolaget genomféra en konvertering av kapital- och agarstrukturen i Bolaget. Fér mer
information om konverteringen av agarstrukturen, se avsnitt "Aktiekapital och &garférhéllanden — Konvertering av tidigare kapital-
och dgarstruktur”.

Bolaget och vissa bolag i Koncernen ingick den 14 september 2017 ett kreditfacilitetsavtal med Danske Bank A/S,
Danmark, Sverige Filial enligt vilket kreditgivaren, under vissa sedvanliga villkor fér utbetalning, har férbundit sig att tillhan-
dahalla tva kreditfaciliteter till Bolaget och nagra av dess dotterbolag. Fér mer information om kreditfaciliteten, se avsnitt
"Kapitalstruktur, skuldséattning och annan finansiell information — Kreditfaciliteten och lan m.m.”.

| samband med extra bolagsstamma i Bolaget den 5 oktober 2017 kommer beslut om att anta ett langsiktigt incitaments-
program till Bolagets ledande befattningshavare och andra nyckelmedarbetare i Balco att fattas. Incitamentsprogrammet
bestar av ett teckningsoptionsprogram, se vidare i avsnitt "Bolagsstyrning — Verkstéllande direktér och ledande befattningsha-
vare — Teckningsoptionsprogram”.

Utover vad som uttryckligen har uttalats eller hanvisats till ovan, har Bolaget ingen anledning att tro att det intraffat nagon
vasentlig forandring i Bolagets kapitalisering sedan den 30 juni 2017, annat &n férandringar till f6ljd av Koncernens I6pande
verksamhet.
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Ej tillamplig. Prospektet innehaller inte nagon proformaredovisning.

Ejtillamplig. Prospektet innehaller inte nagon resultatprognos.

Ejtillamplig. Det finns inte nagra anmarkningar i revisionsberattelserna.

Ejtillamplig. Bolaget anser att det befintliga rérelsekapitalet ar tillrackligt for att tillgodose Bolagets aktuella behov under
den kommande tolvmanadersperioden.

Aktier i Balco Group AB, org. nr. 556821-2319. ISIN-kod: SE0010323998. Bolagets aktier kommer att handlas pa Nasdaq
Stockholm under kortnamnet BALCO.

Aktierna ar denominerade i SEK.

Per dagen for Prospektet finns det totalt 11 286 574 aktier i Bolaget, bestaende av stamaktier och tva klasser av preferens-
aktier, med ett kvotvarde om 6 SEK. Samtliga aktier ar fullt betalda.

Erbjudandet omfattar 10 714 387 aktier, motsvarande 50 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandets
genomférande, erbjudna av Huvudagaren. Inga nya aktier utges av Bolaget i samband med Erbjudandet. Huvudagaren har
forbehallit sig ratten att utoka Erbjudandet och salja ytterligare hogst 2 142 877 aktier, motsvarande 10 procent av det totala
antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandets genomférande. For att tacka eventuell dvertilldelning i samband med
Erbjudandet har Huvudagaren atagit sig att, pa begaran av Joint Bookrunners, salja ytterligare hogst 1 928 589 aktier mot-
svarande 15 procent av det totala antalet aktier som omfattas av Erbjudandet, ("Overtilldelningsoptionen”). Om
Huvudagaren fullt ut utnyttjar ratten att utvka Erbjudandet och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, motsvarar
Erbjudandet 69,0 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandets genomférande, motsvarande 14 785 853
aktier.

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rost pa bolagsstamma och varje aktiedgare ar berattigad att rosta for
samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget. Aktierna medfor ratt till utdelning for férsta gangen pa den avstamnings-
dag for utdelning som infaller narmast efter att aktierna tagits upp till handel. Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdel-
ning samt till Bolagets tillgangar och eventuella ¢verskott i handelse av likvidation.

Ej tillamplig. Aktierna som ar foremal for Erbjudandet ar fritt dverlatbara.

Nasdaq Stockholms bolagskommitté har den 14 september 2017 beslutat att uppta Bolagets aktier till handel pa Nasdaq
Stockholm pa vissa villkor, daribland att spridningskravet for Bolagets aktier uppfylls senast pa noteringsdagen. For det fall
Bolagets styrelse slutligt beslutar om notering av Bolagets aktie beraknas handeln i Bolagets aktie paborjas omkring den 6

oktober 2017.

Balco ska dela ut minst héalften av resultatet efter skatt, givet att det inte &ventyrar Balcos langsiktiga utveckling.
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Sammanfattning

Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

D.A | Huvudsakliga risker
avseende emittenten
och dess verksamhet

D.3 | Huvudsakliga risker
avseende vérde-

papperen

Koncernen ar foremal for risker som helt eller delvis ar utanfor Koncernens kontroll och som paverkar eller kan komma att
paverka Koncernens verksamhet, resultat, finansiella stallning och framtidsutsikter. Nedanstaende riskfaktorer, som
beskrivs utan inbérdes ordning och utan ansprak pa att vara uttommande, bedéms vara de huvudsakliga riskerna for
Koncernens framtida utveckling.

» Balco bedriver verksamhet i flera lander i Norden och 6vriga Europa, och paverkas i likhet med andra féretag av den all-
manna finansiella och politiska situationen i varlden, nationellt, regionalt och lokalt. Efterfragan pa Balcos produkter
paverkas av férhallanden i varldsekonomin, framst férhallanden i Norden, geopolitisk oro, lagre byggaktivitet och mins-
kad efterfragan i marknaderna for dels nybyggnation och dels renovering.

« Forattkunna sélja, producera, montera samt transportera produkter ar Balco beroende av att externa leverantorer upp-
fyller dverenskomna villkor vad géller exempelvis mangd, kvalitet och leveranstider. Felaktiga, férsenade eller uteblivna
leveranser och/eller transporter fran leverantérer kan innebara att Balcos leveranser i sin tur forsenas eller maste avbry-
tas, blir bristfalliga eller felaktiga.

« Balcoslénsamhet ar beroende av de enskilda projektens resultat. Utmaningarna i Balcos verksamhet handlar i stor
utstrackning om att férutse, berakna och hantera risker hanforliga till Balcos projekt, och att ta fram en kalky! fér projektet
som sedan uppdateras under projektets gang. Balco har ingatt kundavtal for produktion av balkonglésningar dar Balco
har gjort omfattande ataganden kopplade till pa férhand bestamda kvalitetskrav. Bland annat har Balco ingatt kundavtal
inom produktomradet maritim, dar risker kan vara svara att férutse givet att produktomradet ar nytt fér Balco.

« Balcos verksamhet utgors av processer dar avbrott eller stérningar, till féljd av till exempel brand, sabotage, maskinhave-
ri, manskliga fel, storningar i Bolagets IT-system, konflikt med arbetstagarorganisationer eller naturkatastrofer, kan fa
negativa konsekvenser for Bolagets férmaga att fullgora sina skyldigheter gentemot sina kunder.

» Balcos Iénsamhet och den langsiktiga prisbildningen for Balcos produkter paverkas av ravarupriser och insatsvaror,
framst aluminium, stal, glas och betong, vilket dver tid ocksé kan paverka Bolagets verksambhet, finansiella stallning, 1on-
samhet och resultat.

« Okad konkurrens fran saval befintliga som nya aktérer, och 6kad narvaro fran konkurrenter inom samma férsaljnings- och
marknadsféringskanaler som Balco anvander sig av, kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

« Detarav stor vikt for Balco att kunna attrahera och behalla kvalificerade medarbetare till strategiskt betydelsefulla funk-
tioner i Bolaget samt att kunna attrahera och behalla nyckelpersoneriledningsgruppen.

Balcos intjaning och konkurrenskraft ar delvis beroende av formagan att utveckla och salja nya innovativa produkter och
|6sningar. Vid utveckling av nya produkter finns alltid en risk att lanseringen eller kommersialiseringen av dessa misslyck-
as av nagot skal, liksom en risk att Balco inte kan attrahera den kompetens som darvid erfordras.

» Balcos produkter produceras i Bolagets produktionsenheter i Sverige, Danmark och Polen. Skador pa eller i produktions-
enheterna till foljd av exempelvis brand, sabotage, naturkatastrofer eller liknande olyckor kan innebara betydande forlus-
ter for Balco.

« Balco arexponerat for risken att forandrade normer och regler avseende bostadsbyggande och energieffektiviseringar
staller krav pa férandrat produktutbud pa specifika marknader, samt innebar ett utdkat framtida respektive retroaktivt
produktansvar.

« Detfinns enrisk att Balco inte kommer att kunna férsvara sina immateriella rattigheter i handelse av att en tredje part
anvander sig av en liknande 6sning samt att leverantorer skulle kunna framstalla krav mot Balco. Det kan inte heller ute-
slutas att Balco anses gora intrang i immateriella rattigheter som innehas av externa parter.

« Balco bedriver verksamheti flera lander. Verksamheten, inklusive genomférandet av transaktioner mellan koncernbolag, bedrivs
i enlighet med Bolagets tolkning av tillampliga skattelagar, inklusive regler avseende mervardesskatt och sociala avgifter, skatte-
avtal och andra bestammelser pa skatterattens omrade samt berérda skattemyndigheters krav. Det ar inte sékert att Bolagets
kunskap, tillampning och tolkning av namnda lagar, avtal, andra bestammelser samt krav i alla delar &r korrekt.

+ Om Bolaget blirinvolverat i rattsprocesser, kan Balco komma att alaggas kostnader i samband med forlikning samt kost-
nader for utddmda skadestand och andra skyldigheter som Balco kan komma att dlaggas. Sadana tvister och ansprak
kan vara tidskravande, stéra den normala verksamheten, rora stora belopp, paverka kundrelationer pa ett negativt satt
och medféra betydande kostnader.

» Balco arexponerat for risken att levererade och monterade produkter &r felaktiga. Ersattningsskyldigheten for felaktiga
produkter regleras av Balcos kundavtal enligt allméanna branschvillkor och kontraktuella dtaganden for kostnader som
uppkommer i samband med reklamationer fran kunder pa grund av felaktiga produkter samt vad som foljer av lag. |
dessa fall ar Balco skyldigt att atgarda eller ersatta de defekta produkterna samt i vissa fall ersattningsskyldigt for skador
och férluster som drabbar kunden pa grund av felaktiga produkter. Balco &ar aven ersattningsskyldigt for sak- och per-
sonskador som uppkommer pa grund av sékerhetsbrister i dess produkter.

» Balcos verksamhet paverkas av de redovisningsregler som fran tid till annan tillampas i de jurisdiktioner inom vilka
Bolaget ar verksamt, inklusive IFRS — som tillampas vid upprattandet av Balcos koncernredovisning — och andra interna-
tionella redovisningsregler. Nya redovisningsregler kan komma att paverka i fraga om Bolagets avrékning av sina projekt
med successiv vinstavrakning (vilket innebar att vinsten redovisas i takt med att kostnaderna upparbetas), som fér narva-
rande inte sker linjart. Detta kan medféra osakerhet kring Balcos redovisning, finansiella rapportering och interna kontroll
och skulle aven kunna paverka Bolagets redovisade resultat, balansréakning och egna kapital.

« Balco ar utsatt for valutarisker, som kan uppdelas i transaktionsexponering och omrékningsexponering.
Transaktionsexponering uppstar nar ett forsaljnings- eller inképspris anges i utlandsk valuta. Balco ar framst exponerat
for forandringar i EUR, NOK, DKK och Zloty i forhallande till SEK. Nar dotterbolagens balans- och resultatrakningar i lokal
valuta omraknas till SEK uppstar en omrakningsdifferens. Resultatrakningen omréknas till vagd genomsnittskurs under
aret medan balansrakningen omraknas till kursen vid utgéngen av redovisningsperioden. Omrakningsexponeringen
utgor den risk som omrakningsdifferensen representerar i form av férandringen i det egna kapitalet. Koncernens valuta-
hantering &r omfattande da 41 procent av nettoomsattningen fakturerades i utlandska valutor under 2016. Motsvarande
valutaandel uppgick till 36 procent i utlandska valutor av Koncernens kostnader under 2016. Férandringar i valutakurser
kan ocksa paverka Bolagets egen konkurrensférmaga, liksom leverantérers vinstmarginaler samt prissattning, och dari-
genom indirekt paverka Bolagets forsaljning och resultat.

Allainvesteringar i vardepapper ar férknippade med risker. Sddana risker kan leda till att priset pa Bolagets aktier faller
avsevart och investerare riskerar att forlora hela eller delar av sin investering.

Risker relaterade till Bolagets aktier innefattar att en aktiv, likvid och fungerande marknad fér handel med Bolagets aktier
kanske inte utvecklas, kursen for aktierna kan bli volatil och potentiella investerare kan férlora en del av eller hela sin investe-
ring; befintliga aktieagares framtida forsaljning av aktier kan fa kursen for aktierna att sjunka; och Bolagets mojlighet ett
lamna utdelning till sina aktieagare beror pa Bolagets framtida intjaning, finansiella stalining, kassafléden, behov av rorelse-
kapital, kostnader for investeringar och andra faktorer.
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E.7 | Kostnader som
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Erbjudandet omfattar befintliga aktier i Balco Group AB, vilket innebar att Bolaget inte kommer att erhalla nagra intékter fran
Erbjudandet. Bolagets kostnader hanforliga till upptagandet av Bolagets aktier till handel pa Nasdag Stockholm och
Erbjudandet beraknas uppga till omkring 25 MSEK. Sadana kostnader ar framforallt hanforliga till kostnader for revisorer,
konsulter, advokater, tryckning av Prospektet, kostnader relaterade till presentationer av bolagsledningen, etc.

Balco ar nu redo for fortsatt expansion pa befintliga och nya marknader. Mot bakgrund av detta har Balcos styrelse och led-
ning, tillsammans med Segulah, gjort bedémningen att tidpunkten ar ratt for Bolaget att ta nasta steg, bredda Bolagets
aktieagarbas och ansoka om notering av Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm. Bolagets styrelse och ledning &r av upp-
fattningen att en borsnotering ar till fordel for Bolaget for att bredda Bolagets finansieringsalternativ infor eventuella framti-
da kapitalbehov, detta eftersom en notering pa Nasdaqg Stockholm ger Balco tillgang till den svenska och de internationella
kapitalmarknaderna.

Erbjudandet: Erbjudandet omfattar 10 714 387 aktier, motsvarande cirka 50 procent av det totala antalet aktier i Bolaget
efter Erbjudandets genomférande och riktar sig till allménheten i Sverige och till institutionella investerare. Huvudagaren har
forbehallit sig ratten att utoka Erbjudandet med ytterligare hogst 2 142 877 aktier, motsvarande hégst 10 procent av det tota-
la antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandets genomférande. Huvudagaren har lamnat en évertilldelningsoption till Joint
Bookrunners, innebarande att Joint Bookrunners, senast 30 dagar fran forsta dagen for handel i Bolagets aktie pa Nasdaqg
Stockholm, har ratt att forvarva upp till ytterligare hogst 1 928 589 aktier fran Huvudagaren, motsvarande hogst 15 procent
av antalet aktier i Erbjudandettill ett pris motsvarande Erbjudandepriset. Overtilldelningsoptionen far endast utnyttjas i
syfte att tacka eventuell 6vertilldelning inom ramen for Erbjudandet.

Erbjudandepris: Erbjudandepriset har faststéllts till 56 SEK per aktie av Bolaget och Huvudagaren i samrad med
Carnegie, baserat pa det bedémda investeringsintresset fran institutionella investerare och ataganden fran Cornerstone
Investors. Courtage utgar ej.

Anmalningsperiod: For allmanheten i Sverige kan anmalan om férvarv av aktier géras under perioden 27 september —
4 oktober 2017. Institutionella investerare i Sverige och i évriga lander inbjuds att delta i en form av anbudsférfarande som
ager rum under perioden 27 september — 5 oktober 2017.

Anmaélan: Anmaélan fran allmanheten om foérvarv av aktier ska avse lagst 100 aktier och hogst 17 000 aktier, i jamna poster
om 50 aktier. Anmalan ska goras enligt sarskilda instruktioner fran Carnegie, Danske Bank, Avanza eller Nordnet.
Ytterligare information om anmalan finns i avsnittet "Villkor och anvisningar”. For institutionella investerare sker anmalan i
enlighet med séarskilda instruktioner.

Anstaéllda: Tilldelning till anstéllda i Balco kommer att avse aktier med ett varde upp till 30 000 SEK per anstalld.

Tilldelning: Beslut om tilldelning av aktier fattas av Huvudégaren i samrad med Joint Bookrunners, varvid malet ar att
uppna en god institutionell &garbas och en bred spridning av aktierna bland allménheten, for att underlatta en regelbunden
och likvid handel i Bolagets aktier pd Nasdaqg Stockholm. Tilldelningen &r inte beroende av nar ansékan lamnas in under
ansokningsperioden. Endast en anmalan per person kommer att beaktas. | hdndelse av dverteckning kan tilldelning ske
med ettlagre antal aktier an vad anmalan avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan ske genom slumpmassigt urval.
Dessutom kan anstallda och vissa narstaende parter i Koncernen samt kunder till Carnegie och Danske Bank beaktas
separat vid tilldelning. Tilldelning bland institutioner som har lamnat in intresseanmalan kommer att ske diskretionart.

Carnegie och Danske Bank ar Joint Bookrunners i Erbjudandet. Joint Bookrunners tillhandahaller finansiell radgivning och
andra tjanster till Bolaget och Huvudagaren i samband med Erbjudandet. Fran tid till annan kommer Joint Bookrunners att
tilhandahalla tjanster, inom den ordinarie verksamheten och i samband med andra transaktioner, till Huvudagaren och till

Huvudagaren narstaende parter.

Enligt Placeringsavtalet kommer Bolaget att ata sig gentemot Global Coordinator och Joint Bookrunners att, under en peri-
od om 360 dagar fran forsta dag for handel i aktierna, inte utan Global Coordinator och Joint Bookrunners skriftliga sam-
tycke, foresla en kapitalokning till Bolagets aktiedgare, eller vidta nagon annan atgard som skulle mojliggora for Bolaget att
direkt eller indirekt, emittera, erbjuda, pantsatta, sélja, avtala om férsaljning, eller pa annat satt dverlata eller avyttra varde-
papper som ar vasentligen likstallda med aktierna, inklusive vardepapper som kan konverteras till eller bytas mot, eller som
representerar en ratt att erhalla aktier i Bolaget; och att inte kdpa eller sélja nagon option eller annat vardepapper eller inga
swap-, hedge-, eller andra arrangemang som skulle ha en ekonomisk effekt som motsvarar sadana atgarder. Bolagets ata-
ganden ar foremal for vissa sedvanliga undantag och ska inte heller tillampas pa Bolagets tidigare, nuvarande eller framtida
aktiebaserade incitamentsprogram.

Huvudéagaren samt styrelseledaméter och ledande befattningshavare i Bolaget kommer var och en att ata sig gentemot
Global Coordinator och Joint Bookrunners att inte utan Global Coordinator och Joint Bookrunners skriftliga samtycke, erbju-
da, pantsatta, sélja, inga avtal om att sélja, salja nagon option eller avtala om att kbpa, kdpa nagon option eller avtala om
forsaljning, bevilja optioner, ratter eller warranter att kopa, lana eller pa annat satt, direkt eller indirekt, dverlata eller avyttra
aktier eller vardepapper i Bolaget som kan konverteras till, inldsas mot eller bytas mot aktier eller vardepapper i Bolaget
som representerar ratten att erhalla aktier i Bolaget eller vardepapper som vasentligen liknar Bolagets aktier; inga swap-,
hedge-, eller andra arrangemang som helt eller delvis ¢verlater de finansiella riskerna forknippade med dgandet av aktier-
na till nagon annan; eller framstalla eller résta for ett forslag om en kapitalokning, oavsett om sddan transaktion ska betalas
genom leverans av aktier, kontanter eller pa annat satt under en period om 180 dagar fran forsta dag for handel i aktierna for
Huvudagaren och 6vriga aktiedgare och under en period om 360 dagar fran forsta dag for handel i aktierna for styrelsele-
daméter och ledande befattningshavare. Ovanstaende begransningar ar inte tillampliga pa: vissa Overlatelser av aktier till
familjemedlemmar, kommanditdelagare, nyckelpersoner och juridiska personer i vilka saljaren har ett vasentligt inflytande,
forutsatt att forvarvaren accepterar att bli bunden av ett lock-up atagande; éverlatelser i samband med uppképserbjudan-
de fran en oberoende tredje part eller annan liknande transaktion; dverlatelse i samband med inlosen eller aterkdp av aktier
av Bolaget; rattigheter i samband med foretradesemissioner i Bolaget; dverlatelser som foljer av lag, annan reglering eller
enligt domstolsbeslut; varje dverlatelse eller deponering av aktier till en kapitalférsakring eller ett investeringssparkonto
(“ISK”), med forbehall for vissa undantag; samt dverlatelser av aktier eller andra vardepapper som forvarvats pa en 6ppen
marknad efter Erbjudandets genomférande.

Ejtillampligt. Erbjudandet kommer inte att innebara nagon utspadningseffekt for aktiedgarna i Bolaget.

Ejtillampligt. Bolaget alagger inte investerare nagra kostnader.
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Riskfaktorer Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

RISKFAKTORER

En investering i Bolagets aktier dr forknippad med olika risker. Det finns en rad faktorer som piverkar, eller skulle
kunna paverka, Balcos verksambet, resultat och/eller finansiella stillning, bide direkt och indirekt. Nedan beskrivs, utan
nagon sarskild ordning och utan ansprik pa att vara uttommande, nagra av de riskfaktorer och betydande omstindig-
heter som anses vara visentliga for Balcos verksambet och framtida utveckling. De risker som beskrivs nedan ar inte
de enda riskerna som Balco och dess aktiedgare kan exponeras for. Yiterligare risker som for ndirvarande inte dr kinda
for Balco, eller som Balco for ndarvarande anser dr ovisentliga, kan ocksd ha en negativ inverkan pa Balcos verksam-
het, resultat och/eller finansiella stillning. Sidana risker kan ocksd leda till att Bolagets aktiekurs sjunker betydligt, och
investerare riskerar att forlora hela eller delar av sin investering. Utover detta avsnitt ska investerare dven ta hinsyn
till den 6vriga information som limnas i Prospektet i dess helhet. Prospektet innehiller ocksd framditriktade uttalanden
som paverkas av framtida hindelser, risker och osikerbetsfaktorer. Balcos verkliga resultat kan skilja sig vésentligt frin
de forvintade resultaten i dessa framdtriktade uttalanden pa grund av flera faktorer, diribland de risker som beskrivs

nedan och i andra delar av Prospektet.

MARKNADS- 0CH VERKSAMHETSRELATERADE RISKER

Konjunkturpéverkan och andra makroekonomiska faktorer
Balco bedriver verksamhet i flera linder i Norden och 6vriga
Europa, frimst i Sverige, Norge och Danmark ("Huvudmarkna-
derna”), och piverkas i likhet med andra foretag av den allmiénna
finansiella och politiska situationen i virlden, nationellt, regionalt
och lokalt. Efterfrigan pa Balcos produkter paverkas av forhallan-
den i virldsekonomin, frimst forhéllanden i Norden, geopolitisk
oro, ligre byggaktivitet och minskad efterfrigan i marknaderna for
dels nybyggnation, vilka savil kan avse byggbolag for fastigheter
som kunder inom produktomridet maritim, och dels renovering,
savil vad avser bostadsrittsféreningar, allmannyttan, fastighetsbo-
lag och byggbolag. Olika typer av stimulans-, subventions- och
dtstramningsatgirder (liksom deras upphérande) har inverkan pd
de marknader dir Bolaget ér verksamt. Efterfragan 4r dven bero-
ende av en vil fungerande finansmarknad, rintenivier samt faktisk
och upplevd belaningsnivi hos hushall, bostadsrittsféreningar, all-
minnyttan, fastighetsbolag och byggbolag.

Balco ir verksamt pa marknaden f6r balkonglésningar och bal-
konginglasningar, vilken dr en nischmarknad inom byggmarkna-
den. Balkongmarknaden innefattar renovering av befintliga bal-
konger och installation av nya balkonger pé befintliga fastigheter
samt vid nybyggnation. Aven om balkongmarknaden inte ir lika
konjunkturkinslig som den storre byggmarknaden, kan ligre bygg-
aktivitet och neditgiende prisutveckling pd bostadsmarknaden
medfora att efterfrigan pd Balcos produkter och tjinster minskar.
Om dessa risker materialiseras kan de ha en negativ inverkan pa
Bolagets verksambhet, finansiella stillning och resultat.

Leverantdrer och underentreprendrer

Balco har produktion i egen regi, och dess produkter bestér av kom-
ponenter och ravaror frin flera olika leverantorer. I Balcos balkong-
16sningar inférlivas dven komponenter som tredjepartstillverkare
tillhandahiller, exempelvis markiser och rickeslosningar. For att
kunna silja, producera, montera samt transportera produkter ir
Balco beroende av att externa leverantérer uppfyller 6verenskomna
villkor vad giller exempelvis mingd, kvalitet och leveranstider. Fel-
aktiga, forsenade eller uteblivna leveranser och/eller transporter
frén leverantorer kan innebira att Balcos leveranser i sin tur forse-
nas eller miste avbrytas, blir bristfilliga eller felaktiga. Om Balco
tvingas vinda sig till alternativa leverantorer kan det medfora bety-

dande kostnader samt 6vergingsproblem och forseningar i form av
till exempel kvalitetskontroller och designférindringar.

Balco har inte full insyn i sina leverantorers verksamhet och kan
foljaktligen endast i begrinsad omfattning kontrollera att leveran-
torernas verksamhet bedrivs pé ett hallbart och ansvarsfullt sitt.
Balco dr dirfor dven utsatt f6r risken att leverantdrer agerar pa ett
sitt som kan skada Balcos rykte och varumarken.

Vidare anvinder Balco i stor utstrickning externa underentre-
prenorer, vilket medfér att Balco dr beroende av tillgingen till
sadana och priset pa sidana tjinster. Bolagets avtal med sidana
underentreprenérer exponerar dven Bolaget for motpartsrisker,
d.v.s., att Bolagets underentreprendrer inte kan uppfylla de f6rplik-
telser som framgar av sidana avtal eller att sidana underentrepre-
noérer inte uppfyller krav som stills pd arbetsgivaren och pa byggar-
betsplatser, till exempel avseende sikerhet, dir Balcos produkter
installeras. Allt detta kan innebira minskad forsiljning och 6kade
kostnader, vilket kan komma att inverka negativt pa Bolagets verk-
sambhet, finansiella stillning och resultat.

Projektrelaterade risker
Balcos 16nsamhet dr beroende av de enskilda projektens resultat.
Utmaningarna i Balcos verksamhet handlar i stor utstrickning om
att forutse, berdkna och hantera risker hinforliga till Balcos projekt,
och att ta fram en kalkyl for projektet som sedan uppdateras under
projektets ging. Om Balcos kalkyl i inledningsfasen av ett projekt
baseras pa en otillricklig undersékning, kan forlust i projektet upp-
std och effekter pa redovisningen f6r det enskilda projektet kan
uppkomma. Vidare avriknas Balcos projekt med successiv vinstav-
rikning, vilket innebir att vinsten baseras pa en kostnadsprognos
och redovisas i takt med att kostnaderna upparbetas. Metoden
innebdr att Koncernen gor uppskattningar av hur stor del de tjins-
ter som redan utforts per balansdagen utgor av de totala tjinster
som ska utforas. Koncernens modell 4r inte linjdr, utan baseras pa
nedlagda kostnader inom projektets respektive tva faser, tillverk-
ning och montage (se avsnitt ”Projektcykeln” om de olika projektfa-
serna). Successiv vinstavrikning riskerar, sirskilt om Balco drabbas
av kalkylavvikelser, att medfora att Balcos externa finansiella redo-
visning frin tid till annan kan komma att bli missvisande samt
komma att inverka negativt pa Bolagets resultat.

Balco har ingétt kundavtal f6r produktion av balkonglosningar
ddr Balco har gjort omfattande ataganden kopplade till pa forhand
bestimda kvalitetskrav. Bland annat har Balco ingatt kundavtal
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inom produktomridet maritim, dir risker kan vara svara att forutse
givet att produktomradet dr nytt for Balco. Balco dr dirfér utsatt for
risken att behova sté for stora kostnader om Balco i enskilda projekt
av nigon anledning inte kan fullgéra sina skyldigheter gentemot
sidana kunder, eller om sidana risker inte dr forsikringsbara.

Stdrningar och sésongsvariationer

Balcos verksamhet utgérs av processer dir avbrott eller stérningar,
till £6ljd av till exempel brand, sabotage, maskinhaveri, minskliga
fel, storningar i Bolagets I'T-system, konflikt med arbetstagarorga-
nisationer eller naturkatastrofer, kan fi negativa konsekvenser for
Bolagets formaga att fullgéra sina skyldigheter gentemot sina kun-
der. Avbrott, liksom en befarad risk for storning, kan i sin tur ocksé
medfora att Balco blir skyldigt att kompensera kunden f6r upp-
kommen skada eller genom vite (till exempel forseningsvite), eller
att potentiella kunder vinder sig till andra leverantérer av balkong-
inglasningar och balkonger.

Balcos verksamhet och omsittning péverkas marginellt av
sisongsvariationer. Bolaget paverkas delvis av tidpunkten fér kun-
dens bygglov, édrstidsvariationer i byggbranschen samt av det fak-
tum att drsstimmosisongen i bostadsrittsféreningar normalt infal-
ler i det andra och det fjirde kvartalet. Viderfaktorer, sisom vintrar
med betydande snémingd, och andra oférutsedda viderforind-
ringar, kan medfora stdrningar och férseningar pa byggplatsen vil-
ket kan paverka kalkylen f6r det enskilda projektet. Detta samman-
taget kan i sin tur medféra en negativ inverkan péd Bolagets verk-
samhet, finansiella stillning och resultat.

Ravarupriser och insatsvaror

Balcos 16nsamhet och den lingsiktiga prisbildningen f6r Balcos pro-
dukter paverkas av ravarupriser och insatsvaror, frimst aluminium,
stal, glas och betong, vilket 6ver tid ocksé kan paverka Bolagets mark-
nadsposition. Balco sikrar vanligen material varje 4r i en omfattning
som baseras pa forutsett behov till ett fast pris. Baserat pa ravarupri-
serna tar Balco fram offerter till potentiella kunder. Om Balcos behov
av en viss rivara eller insatsvara dr lingt storre in beriknat, vilket kan
leda till att Balco fir betala hogre priser for ravaran eller insatsvaran,
och det samtidigt finns ett flertal utestiende offerter, finns en risk att
lénsamheten i de enskilda projekten forsimras.

Biéde ravaror och insatsvaror hanteras i olika valutor vilket med-
for en valutapdverkan for Balco. I den mén Balco inte kan kompen-
sera stigande révarupriser och priser pa insatsvaror genom prishéj-
ningar pi sina produkter, eller om de volymer av vissa ravaror som
Balco kan ha atagit sig att kopa in blir for stora samtidigt som réva-
rupriserna sinks, kan Bolagets verksamhet, finansiella stillning,
I6nsamhet och resultat komma att paverkas negativt. En minskad
tillgang till insatsvaror eller kraftigt 6kade priser pa ling sikt kan
ocksd komma att forsvira och forsena Bolagets mojlighet att till-
verka och leverera produkter samt péverka Bolagets marginaler
negativt och férsimra Bolagets konkurrenskraft.

Konkurrens och prispress
Konkurrensbilden varierar mellan olika geografiska marknader och
inom olika produktsegment. Balcos konkurrenter bestir av frimst
betongrenoverare och andra balkongleverantérer, dir Balco frimst
tar marknadsandelar frin betongrenoveringsmarknaden. Okad
konkurrens frin savil befintliga som nya aktorer kan ha en negativ
inverkan pé Bolagets verksamhet, finansiella stillning och resultat.
Pi konkurrensutsatta marknader dr prispress ett naturligt inslag
vilket kan komma att inverka negativt pa Bolagets verksambhet,
resultat och finansiella stillning. Det finns en risk att Balco tvingas
forindra sin prissittning f6r det fall Bolagets konkurrenter skulle
vidta prispressande dtgirder for att behélla eller oka sina marknads-
andelar, vilket skulle kunna komma att paverka Bolagets nuvarande
marginaler negativt.

Humankapitalrisk

Det ir av stor vikt for Balco att kunna attrahera och behilla kvalifi-
cerade medarbetare till strategiskt betydelsefulla funktioner i Bola-
get samt att kunna attrahera och behalla nyckelpersoner i lednings-
gruppen. Sddana funktioner, diribland Balcos design- och produkt-
utveckling samt medarbetare verksamma inom projekt- och pro-
duktionsprocess och siljorganisation, har stor betydelse f6r Bola-
gets framtida framging. Om nyckelpersoner eller medarbetare i
strategiskt viktiga funktioner limnar Balco eller om Balco inte kan
attrahera sddana medarbetare kan detta fi en negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stillning och resultat.

Produktutveckling

Balcos intjining och konkurrenskraft dr delvis beroende av forma-
gan att utveckla och silja nya innovativa produkter och 16sningar.
Ett av Balcos viktiga strategiska omraden, dir Bolaget investerar
mycket resurser, dr dirfor att vidareutveckla befintliga produkter
likvil som att utveckla nya produkter och 16sningar inom de omra-
den Balco bedémer som viktiga for en fortsatt tillvixt och for att
bevaka marknadsandelar. Vid utveckling av nya produkter finns all-
tid en risk att lanseringen eller kommersialiseringen av dessa miss-
lyckas av négot skil, liksom en risk att Balco inte kan attrahera den
kompetens som darvid erfordras. Om Balco inte lyckas utveckla de
produkter som kommer att efterfrigas av kunderna, kommer Bal-
cos stillning pa marknaden att paverkas negativt. Omfattande och
framgangsrik produktutveckling fran konkurrenters sida kan med-
fora risker i form av forsimrad forsiljning for Balco, liksom att
Balco i framtiden maiste investera ytterligare betydande belopp i
egen produktutveckling. Vidare kan foretag som for nirvarande
arbetar med nirliggande omréden bestimma sig f6r att etablera sig
inom Balcos verksamhetsomriden. En felaktig satsning vad giller
produktutveckling samt 6kad konkurrens i form av andra aktorers
produktutveckling, kan komma att paverka Balcos verksamhet,
finansiella stillning och resultat negativt.

Fdrséljnings- och marknadsfdringskanaler

Balco har en vil utarbetad f6rsiljningsmodell och forsiljningsorga-
nisation, som bygger pi att Balco driver hela processen frin identi-
fierat behov till firdig balkonglésning och hjilper kunden med
framtagande av kalkyler for projektet. Balco anvinder flera kanaler
for att ni sina kunder, bland annat via lokala si kallade minimissor
eller genom att Bolaget identifierar ett behov hos potentiell kund,
varefter Balco forsoker boka ett mote med representanter hos den
potentiella kunden f6r en genomgang och inférsiljning av en bal-
konglbsning. Okad nirvaro frin konkurrenter inom samma forsilj-
nings- och marknadsféringskanaler som Balco anvinder sig av kan
ha negativ inverkan pa Bolagets forsiljning och dirmed pé verk-
samheten och resultatet.

Risker relaterade till produktionsanldggning

Bolagets produkter produceras i Bolagets produktionsenheter i
Sverige, Danmark och Polen. Utover dessa heligda produktionsen-
heter dger Bolaget 25 procent av ett producerande bolag i Polen,
med tillverkning av stallosningar till balkonger, vars produktions-
enhet dr beldgen intill Balcos egen produktionsenhet i Polen. Ska-
dor pi eller i produktionsenheterna till f6ljd av exempelvis brand,
sabotage, naturkatastrofer eller liknande olyckor kan fi konsekven-
ser for Bolagets forméga att fullgora sina skyldigheter gentemot
kunder samt innebira betydande forluster £6r Balco. Detta skulle fi
negativa effekter pd Bolagets renommé samt verksamhet, finan-
siella stillning och resultat.
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[T-risker

Bolagets forméga att pi ett effektivt och sikert sitt hantera verk-
samhet dr beroende av tillforlitligheten, funktionaliteten, underhal-
let, driften och den fortsatta utvecklingen av Bolagets I'T-system.
Aven om Bolaget har vidtagit atgirder for att skydda sitt IT-system,
inklusive Bolagets webbplats frin en mingd hot, innefattande data-
virus, sabotage, manipulation av anstillda, intring och skadliga
attacker, bide interna och externa, samt minskliga fel finns det fort-
farande en risk att dessa atgirder inte ar tillrickligt effektiva. Bola-
get har backup-system for att sikra upp Bolagets primira system,
dock finns det en risk att dessa backup-system inte fungerar. Det
finns en risk att stérningar i eller andra problem med Bolagets IT-
system och webbplats, beroende pa stoérningens lingd, omfattning
och svirighetsgrad, kan ha en visentligt negativ inverkan pa Bola-
gets verksamhet, finansiella stillning och resultat.

Expansion, forvérv och integration

Balco har som en del av sin strategi att utvirdera och eventuellt
genomfora f6rvirv av ytterligare foretag och verksamheter. I sam-
band med dessa forvirv finns det en risk att det uppstér verksam-
hetsrisker forknippade med de férvirvade bolagen. Etableringar pa
nya marknader kan ocksid medf6ra oférutsedda kostnader fér Balco.
Utover bolagsspecifika och geografiska risker kan det forvirvade
foretagets relationer med nyckelpersoner, kunder och leverantérer
komma att paverkas negativt. Det finns ocksé en risk att integre-
ringen kan komma att ta lingre tid eller bli mer kostsam dn beriknat
och att férvintade synergier helt eller delvis uteblir. Detta kan med-
fora att de tillgingsvirden som dr hinforliga till forvirven (good-
will) inte kan realiseras och f6ljaktligen kan behéva skrivas ned.

Politiska beslut, lagstiftning och reglering

Politiska beslut kan péverka efterfrigan pd Bolagets produkter i
bade positiv och negativ riktning. Politiska beslut inkluderar bland
annat fordndringar i lagstiftning, liksom striktare myndighetstil-
limpning av befintliga lagar och regleringar, i de linder dir Balco
bedriver verksamhet. Savil faktiska som forvintade f6rindringar av
beskattning och subventioner av bostidder och bostadsbyggande,
faktiska och férindrade rintenivier, forindrade regelverk for
bygglov, férindrat inflytande f6r hyresnimnder och férindrade
regelverk for belaning vid fastighetskop eller renoveringar, till
exempel slopade rinteavdrag eller amorteringskrav, kan péverka
efterfragan pi Bolagets produkter.

Vidare kan férindrade normer och regler avseende bostadsbyggande
och energieffektiviseringar stilla krav pa fordndrat produktutbud pi
specifika marknader, liksom innebira ett utokat framtida respektive
retroaktivt produktansvar. Dessa faktorer kan komma att inverka nega-
tivt pa Bolagets verksambhet, finansiella stillning och resultat.

Immateriella rattigheter

Bolaget ligger ner mycket resurser pa produktutveckling och pa att
skydda Bolagets balkongl6sningar med patent. Det finns en risk att
Balco inte kommer att kunna forsvara sina immateriella rittigheter
i hindelse av att en tredje part anvinder sig av en liknande l6sning
samt att leverantorer skulle kunna framstilla krav mot Balco. Det
kan inte heller uteslutas att Balco anses gora intring i immateriella
rittigheter som innehas av externa parter, 4ven om Balco gor vissa
kontroller for att forhindra sddana intring. Om Balco inte lyckas
skydda och bibehilla sina immateriella rittigheter eller skulle anses
gora intring i immateriella rittigheter som innehas av externa par-
ter kan detta fi en negativ direkt eller indirekt paverkan pa Bolagets
verksambhet, finansiella stillning och resultat.

Miljdrisker

Balcos verksamhet dr anmilningspliktig men inte tillstaindspliktig.
Verksamheten paverkar den yttre miljon huvudsakligen genom
stoft fran svets, finplasma samt robotplasma. Forindringar i lag-
stiftning eller myndighetsregleringar som innebir nya eller string-
are krav eller dndrade villkor avseende hilsa, sikerhet och miljo, lik-
som en utveckling mot striktare myndighetstillimpning av lagar
och regleringar, kan kriva ytterligare investeringar och leda till
okade kostnader och andra ataganden fér den verksamhet inom
Balco som ir féremal for nimnda regleringar. Om Balco inte lyckas
mota sidana forindringar pé ett kostnadseffektivt sitt eller upp-
ritthalla nédvindiga tillstind kan Balcos verksamhet, resultat och
finansiella stillning paverkas negativt. Aven om stérre féroreningar
av mark dir verksamheten har bedrivits inte bed6ms ha uppkommit
som en direkt foljd av Balcos nuvarande och tidigare verksamhet,
kan Balco bli skyldigt att vidta utrednings-, sanerings- eller andra
iterstillningsitgirder pi Bolagets nuvarande och tidigare dgda eller
hyrda fastigheter f6r verksamhet som har bedrivits historiskt (dven
av andra bolag dn Balco), vilket kan fi en negativ inverkan pa Balcos
verksamhet, resultat och finansiella stéllning.

Skatterisker

Balco bedriver verksamhet i flera linder. Verksamheten, inklusive
genomforandet av transaktioner mellan koncernbolag, bedrivs i
enlighet med Bolagets tolkning av tillimpliga skattelagar, inklusive
regler avseende mervirdesskatt och sociala avgifter, skatteavtal och
andra bestimmelser pé skatterdttens omrade samt ber6rda skatte-
myndigheters krav. Det dr inte sikert att Bolagets kunskap, tillimp-
ning och tolkning av nimnda lagar, avtal, andra bestimmelser samt
krav i alla delar dr korrekt. Det finns en risk att skattemyndighe-
terna i berorda linder kommer att fatta beslut som avviker frin
Bolagets tolkning. Sirskilt vad giller transaktioner mellan koncern-
bolag kan skattemyndigheter ha en annan uppfattning 4n Balco
(s.k. transfer pricing-frigor). Bolagets skattesituation for sivil tidi-
gare som innevarande beskattningsér kan dirfor komma att férind-
ras till £6ljd av berorda skattemyndigheters beslut eller till foljd av
dndrade lagar, avtal och andra bestimmelser. Sadana beslut eller
forindringar, eventuellt med retroaktiv verkan, kan péverka Bola-
gets resultat och finansiella stillning negativt.

Tvister och réttsliga forfaranden

Balco kan fran tid till annan bli inblandade i tvister inom ramen for
den normala affirsverksamheten och riskerar, liksom andra aktorer
inom Bolagets bransch, att bli féremil for ansprik avseende till
exempel avtalsfrigor, férseningar, pastidda fel, miljofragor samt
immateriella rittigheter. Om Bolaget blir involverat i rattsprocesser,
kan Balco komma att aliggas kostnader i samband med forlikning
samt kostnader for utdémda skadestind och andra skyldigheter
som Balco kan komma att aliggas. Sidana tvister och ansprak kan
vara tidskrivande, stora den normala verksamheten, rora stora
belopp, paverka kundrelationer pa ett negativt sitt och medféra
betydande kostnader. Om sadana tvister intriffar och Balco bedoms
vara skadestdndsskyldigt eller ingar forlikningsavtal finns det en
risk att kraven inte till fullo ticks av Bolagets forsikringsskydd.
Vidare kan utgingen av komplicerade tvister vara svira att férutse.
Tvister, krav och utdémda skadestind kan péverka Bolagets finan-
siella stillning och resultat negativt.

Garantier och reklamationer

Balco dr exponerat for risken att levererade och monterade produk-
ter dr felaktiga. Ersittningsskyldigheten for felaktiga produkter
regleras av Balcos kundavtal enligt allminna branschvillkor och
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kontraktuella dtaganden for kostnader som uppkommer i samband
med reklamationer frin kunder pa grund av felaktiga produkter
samt vad som foljer av lag. I dessa fall dr Balco skyldigt att dtgirda
eller ersitta de defekta produkterna samt i vissa fall ersittningsskyl-
digt f6r skador och férluster som drabbar kunden pa grund av felak-
tiga produkter. Balco dr dven ersittningsskyldigt for sak- och per-
sonskador som uppkommer pé grund av sikerhetsbrister i dess pro-
dukter. Garantitiderna stricker sig vanligen till fem ér. Vanligen
utfors besiktning av Balcos serviceorganisation tva dr efter fullgjort
projekt. Reklamationer, dterkallelser och produktansvar, liksom ris-
ken for detta, kan komma att paverka Balcos verksamhet, finansiella
stillning och resultat negativt om de intriffar och inte tillfullo ticks
av Koncernens forsikringsskydd. De linga garantitiderna innebér
att garantiansprak kan uppkomma flera ar efter leverans. Det dr inte
sikert att de avsittningar som har gjorts i den I6pande forvalt-
ningen f6r garantiitaganden ir tillrickliga. Om dessa risker aktua-
liseras kan det ha en negativ inverkan pd Balcos verksamhet, finan-
siella stillning och resultat.

Risker relaterade till fordndrade redovisningsregler

Balcos verksamhet paverkas av de redovisningsregler som frin tid
till annan tillimpas i de jurisdiktioner inom vilka Bolaget dr verk-
samt, inklusive IFRS — som tillimpas vid upprittandet av Balcos
koncernredovisning — och andra internationella redovisningsregler.
Det innebir att Balcos redovisning, finansiella rapportering och
interna kontroll i framtiden kan komma att paverkas av, och beh6va
anpassas till, forindrade redovisningsregler eller férindrad tillimp-
ning av sidana redovisningsregler. Exempelvis genom IFRS 15
Intikter frin avtal med kunder, som trider i kraft 1 januari 2018,
inférs nya principer f6r bedémningen av hur redovisning av intik-
ter ska ske. IFRS 15 innehiller regler for intdktsredovisning och
faststiller principer for rapportering av anvindbar information till
anvindarna av finansiella rapporter om art, belopp, tidpunkt och
osikerhet avseende intikter och kassafloden fran ett foretags kund-
avtal. Enligt IFRS 15 redovisas intdkter nir en kund fir kontroll
6ver en vara eller tjanst och ddrmed har férméagan att styra anvind-
ningen av och erhalla fordelarna frin den varan eller tjansten. Detta
kan komma att paverka i friga om Bolagets avrikning av sina pro-
jekt med successiv vinstavrikning (vilket innebir att vinsten redovi-
sas 1 takt med att kostnaderna upparbetas), som inte sker linjirt.
Detta kan medféra osikerhet kring Balcos redovisning, finansiella
rapportering och interna kontroll och skulle dven kunna paverka
Bolagets redovisade resultat, balansrikning och egna kapital, vilket
skulle kunna fi en visentligt negativ inverkan pa Balcos verksam-
het, resultat och finansiella stillning.

Bolagsstyrningsrisker

Balco star till exempel infor risken att befattningshavare i Bolaget
fattar beslut som inte 6verensstimmer med Bolagets strategi, poli-
cydokument och interna riktlinjer. Vidare kan anstillda inom Balco
och andra personer som ér nirstiende till Balco, liksom dess kunder
och leverantorer, utféra handlingar som ir oetiska, brottsliga (till
exempel brott mot tillimplig korruptions- och mutlagstiftning)
eller pa annat sitt strider mot tillimpliga lagar och regler eller Bola-
gets strategi, policydokument och interna riktlinjer. Om Bolagets
internkontroll och andra dtgirder for att sikerstilla att lagar, regler,
strategier, policydokument och interna riktlinjer efterlevs visar sig
vara otillrickliga, kan Balco dliggas ansvar eller Bolagets renommé
komma att skadas och dess verksambhet, finansiella stillning och
resultat péverkas negativt.

Forsakringar
Forsikringsrisken avser de kostnader Balco kan drabbas av pa
grund av ett otillrickligt férsikringsskydd avseende produkt, egen-

dom, avbrott, ansvar, miljo, transport, liv, pensioner, entreprenadfor-
sikringar och, i forekommande fall, kreditforsikringar. Balco teck-
nar forsikringar inom Balco i den man det bedoms affirsmissigt
motiverat. Det dr inte sikert att omfattningen pa Bolagets forsik-
ringsskydd visar sig vara tillrickligt eller att Balco lyckas erhalla f6r-
sikringar i den omfattning som 6nskas. Om detta dr fallet kan det
komma att ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finan-
siella stillning och resultat.

Valutarisker

Balco ir utsatt for valutarisker, som kan uppdelas i transaktionsexpo-
nering och omrikningsexponering. Transaktionsexponering uppstir
nir ett forsiljnings- eller inkopspris anges i utlindsk valuta. Balco dr
frimst exponerat for forindringar i EUR, NOK, DKK och Zloty i
forhillande till SEK. Nir dotterbolagens balans- och resultatrik-
ningar i lokal valuta omriknas till SEK uppstir en omrikningsdiffe-
rens. Resultatrdkningen omriknas till vigd genomsnittskurs under
dret medan balansrikningen omriknas till kursen vid utgéngen av
redovisningsperioden. Omrikningsexponeringen utgér den risk
som omrikningsdifferensen representerar i form av férindringen i
det egna kapitalet. Koncernens valutahantering dr omfattande dé 41
procent av nettoomsittningen fakturerades i utlindska valutor under
2016. Motsvarande valutaandel uppgick till 36 procent i utlindska
valutor av Koncernens kostnader under 2016. For hantering av valu-
tarisker har Balcos styrelse faststillt en finanspolicy f6r Bolaget, vari
ges mojlighet att hantera risker genom valutasikringar och som reg-
lerar riskmandat och limiter f6r valutahanteringen. Om Bolagets
atgirder for att sikra eller pa annat sitt hantera effekterna av valuta-
kursrorelser inte visar sig vara tillrickliga kan Bolagets finansiella
stillning och resultat péverkas negativt. Férindringar i valutakurser
kan ocksd paverka Bolagets egen konkurrensférméga, liksom leve-
rantorers vinstmarginaler samt prissittning, och dirigenom indirekt
péaverka Bolagets forsiljning och resultat.

Finansierings- och likviditetsrisker

Med finansierings- och likviditetsrisk avses risken att refinansie-
ring av forfallande lin forsviras eller blir kostsam, att finansiella
dtaganden i kredit- och lineavtal inte kan uppfyllas samt att betal-
ningsforpliktelser inte kan uppfyllas till foljd av otillricklig likvidi-
tet eller svirigheter att erhilla extern finansiering. Aven om Bola-
gets finansiella stillning for nidrvarande bedéms vara solid kan
Bolaget komma att behéva ytterligare finansiella resurser, till exem-
pel for att refinansiera lin eller andra finansieringsavtal som forfal-
ler samt f6r att mojliggora foretagsforviry eller pa annat sitt uppné
strategiska mal. Det finns en risk att sidana finansiella resurser inte
kan anskaffas till f6r Balco gynnsamma villkor. Tillgédngen till ytter-
ligare finansiering paverkas av ett flertal faktorer som marknadsvill-
kor, den generella tillgingen till krediter samt Bolagets kreditvir-
dighet och kreditkapacitet. Stérningar och osikerhet pa kapital-
och kreditmarknaderna kan ocksé begrinsa tillgingen till det kapi-
tal som kravs for att bedriva verksamheten.

Ataganden enligt laneavtal
Balco har i samband med Erbjudandet ingatt ett kreditfacilitets-
avtal, daterat den 14 september 2017, ("Kreditfacilitetsavtalet”),
med Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial enligt vilket kredit-
givaren, under vissa sedvanliga villkor f6r utbetalning, har f6rbundit
sig att tillhandahilla tvd kreditfaciliteter till Bolaget och néigra av dess
dotterbolag. Om Balcos upplining sigs upp efter att den utnyttjats ir
det mojligt att Balcos tillgingar inte ér tillrickliga for att betala till-
baka skulden fullt ut.

Det finns en risk att Balco i framtiden bryter mot sina dtaganden
eller finansiella forpliktelser enligt Kreditfacilitetsavtalet, vilket kan
medfora att kreditgivaren i friga kan siiga upp avtalen till omedelbar
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betalning eller att sikerheter tas i ansprik. Vidare kan en nedgéng i
det allminna ekonomiska klimatet eller stérningar pa kapital- och
kreditmarknaderna leda till att Balcos tillging till finansiering
begrinsas och att Balcos méjligheter att refinansiera sina krediter f6r-
svinner. Om Balco i framtiden misslyckas med att erhilla n6dvindig
finansiering, eller om Balco inte har tillricklig likviditet for att upp-
fylla sina forpliktelser, dtaganden i pigiende projekt, méjlighet att
refinansiera sina krediter, eller endast kan refinansiera sina krediter pa
{6r Balco of6rmanliga villkor, kan det fi en visentlig negativ inverkan
pa Balcos verksamhet, resultat och finansiella stillning.

Rénterisker
Med rinterisk avses hur forindringar i marknadsrintorna paverkar
resultatet i Balco samt virderingen av finansiella instrument och
Balcos goodwill. Hur snabbt och med hur mycket férindringar i
marknadsrintor paverkar rintenettot och nedskrivningsprévningar
beror i huvudsak pa vald kapital- och rintebindningstid.

Balco ir exponerat f6r rintefluktuationer bland annat pa grund
av dess finansieringsarrangemang med rorlig rinta. Bolaget kan i
framtiden komma att ta upp ytterligare extern finansiering i olika
former och med varierande rinteexponering.

Kredit- och motpartsrisker

Med kreditrisk avses risken att Bolagets motparter inte kan uppfylla
sina avtalsforpliktelser och dirigenom skapar en forlust for Balco.
Bolagets exponering for kreditrisker dr huvudsakligen hinférlig till
kundfordringar och nedlagda kostnader i pagiende projekt. Risken
att Balcos kunder, till exempel pa grund av finansiella svérigheter, inte
uppfyller sina ataganden att erldgga betalning avseende kundford-
ringar utgdr en kundkreditrisk. Om Bolagets atgirder f6r att hantera
kreditrisker inte dr tillrdckliga kan detta fi en negativ effekt pa Bola-
gets finansiella stillning och resultat.

Goodwill

Bolagets balansrikning inkluderar betydande goodwill, vilken primirt
dr hinforlig till forvirvet av Balco vilket genomférdes innan Gver-
gingen till IFRS, och varumirken som har en obestimd nyttjandepe-
riod och inte dr foremal f6r avskrivning. Per 31 december 2016 upp-
gick goodwill och varumirkestillgingar till totalt 380 766 tusen kro-
nor.I enlighet med IFRS provas behovet av nedskrivning av goodwill
och immateriella tillgingar som inte dr foremal f6r avskrivning minst
en gang arligen och oftare vid behov till exempel i samband med upp-
komna eller forutsedda visentliga negativa fordndringar pi markna-
derna som Bolaget dr verksamt inom eller i de legala och ekonomiska
forhallanden som giller f6r Bolagets verksamhet; kningar av mark-
nadsrintor eller andra rintor som visentligt paverkar diskonterings-
rintan som anvinds for att rikna ut det dtervinningsbara beloppet for
tillgéngarna; tillgdngarnas redovisade virde overstiger marknadsvir-
det; uppskattningar av det framtida virdet av kassafloden eller rérelse-
resultat (EBITDA) som uppvisar visentliga avvikelser frin tidigare
uppskattningar eller budget; visentligt ligre faktiska kassafloden eller
rorelseresultat (EBITDA) édn vad som uppskattas eller budgeterats;
och forutsedda forluster eller negativt kassaflode.

Bolaget anser att de uppskattningar och antaganden avseende
goodwill som Bolaget har gjort dr rimliga baserat pa tillginglig
information och nuvarande resultat samt antaganden om framtida
resultat. Skulle Bolagets antaganden och uppskattningar, till exem-
pel avseende framtida ekonomiska forhallanden eller kassafloden
frin den 16pande verksamheten, visa sig vara felaktiga kan en fram-
tida prévning av nedskrivningsbehov resultera i betydande ned-
skrivningar och kostnader. Om Bolaget skulle behéva géra ned-
skrivningar kan det ha en visentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stillning och resultat.

RISKER RELATERADE TILL ERBJUDANDET

Aktierelaterade risker

Fore Erbjudandet finns det inte nigon marknad f6r Bolagets aktier.
Det finns en risk for att en aktiv och likvid handel inte kommer att
utvecklas eller, om en sidan utvecklas, att den inte kommer att besta
efter att Erbjudandet genomforts. Erbjudandepriset kommer att
faststillas genom ett anbudsforfarande och kommer foljaktligen att
baseras pa efterfrigan och de allminna marknadsférhillandena.
Erbjudandepriset kommer att faststillas av Huvudégaren i samrad
med Carnegie. Detta pris kommer inte nédvindigtvis att aterspegla
den kurs som investerare pi marknaden kommer vara villiga att képa
och silja aktierna till efter Erbjudandet. Investerare kanske siledes
inte kan vidaresilja aktierna till en kurs motsvarande eller 6versti-
gande Erbjudandepriset. Dessutom har det férekommit extrema
upp- och nedgangar i kurser och volymer pa aktiemarknaden tidigare
som ofta inte har haft négon koppling till, eller har varit oproportio-
nerliga i forhéllande till, de noterade bolagens resultat. Generella
ekonomiska och industriella faktorer kan ha en visentlig paverkan pa
kursen for ett bolags aktier, inklusive Bolagets, oberoende av dess fak-
tiska resultat. Dessa fluktuationer kan vara innu mer uttalade i han-
deln med aktierna en kort tid efter Erbjudandet. En investerare som
koper aktier i Erbjudandet eller pd andrahandsmarknaden kan for-
lora en del av eller hela sin investering.

Framtida emissioner kan komma att paverka priset pa
aktierna och leda till en utspadning

Bolaget kan i framtiden komma att s6ka kapital genom emission av
ytterligare aktier eller andra virdepapper. En sadan emission kan
komma att paverka priset pa aktierna negativt och leda till en eko-
nomisk utspidning av ekonomiska rittigheter och rostritt om
emissionen genomfors utan foretridesritt for de befintliga aktied-
garna. Aven om tidpunkten och villkoren f6r eventuella framtida
emissioner kommer att bero pd marknadsliget vid tidpunkten for
emissionen, kan Bolaget inte forutsiga eller uppskatta beloppen,
tidpunkten eller villkoren f6r eventuella framtida emissioner. Folj-
aktligen bor innehavare av aktier beakta risken for att framtida
emissioner kan sinka priset pa aktierna och/eller spida ut deras
innehav i Bolaget.

Forséljning av aktier efter Erbjudandet kan paverka priset

pé aktierna
I samband med Erbjudandet har Huvudigaren, styrelseledaméter
och ledande befattningshavare i Bolaget samt Ovriga aktiedgare
ingitt s kallade lock-up avtal med Global Coordinator och Joint
Bookrunner. Nir dessa avtal 16per ut, eller om Global Coordinator
och Joint Bookrunners godkinner undantag fran eller siger upp
dem, kommer aktierna som omfattas av lock-up avtalen att bli till-
gingliga for forsiljning pa den 6ppna marknaden eller pa annat siitt.
Omfattande forsiljning av aktier i Bolaget, sirskilt forsiljningar
frin Bolagets styrelseledaméter, ledande befattningshavare och
storre aktiedgare, liksom en allmin marknadsforvintan om att
ytterligare forsiljning kommer att genomf6ras, kan paverka kursen
pa Bolagets aktier negativt och f6rsvara for innehavare att silja sina
aktier vid en tidpunkt och till ett pris som de anser limpliga.
Huvudigaren kan ha intressen som skiljer sig frin andra aktiedga-
res nir det giller tidpunkten och antalet aktier som kan komma att
siljas.
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Framtida utdelning

Storleken pé en framtida utdelning till Bolagets aktiedgare, om
sddan limnas, kommer att vara beroende av ett flertal faktorer, vilka
kan innefatta framtida intjaning, finansiell stillning, kassafléden,
behov av rérelsekapital, kostnader fér investeringar och andra fak-
torer. Bolaget kan komma att inte ha tillrickligt med utdelnings-
bara medel och Bolagets aktiedgare kanske inte kommer att besluta
om utdelning i framtiden.

Cornerstone Investors ataganden &r inte sakerstallda

Erik Selin, Swedbank Robur Fonder AB, Vitterleden Aktiebolag,
Lazard Asset Management GmbH, Stiftelsen Riksbankens Jubi-
leumsfond, Taiga Fund Management AS, Familjen Hamrin och
LMK Venture Partners AB ("Cornerstone Investors”) har dtagit
sig att, till Erbjudandepriset, teckna totalt cirka 34,2 procent av
aktierna i Bolaget efter Erbjudandet. Baserat pa full anslutning i
Erbjudandet och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo,
omfattar dtagandena motsvarande 7 321 427 aktier, vilket motsva-
rar 49,5 procent av det totala antalet aktier i Erbjudandet om Erbju-
dandet utnyttjas fullt ut. Cornerstone Investors ataganden dr emel-
lertid inte sikerstillda genom bankgaranti, spirrade medel, pant-
sittning eller liknande arrangemang. Det finns séledes en risk att
Cornerstone Investors inte kommer infria sina dtaganden. Vidare dr
dtagandena foremal for sedvanliga villkor, bland annat att Erbju-
dandet genomfors inom en viss tid samt att Cornerstone Investors
erhéller full tilldelning. Om Cornerstone Investors inte infriar sina
dtaganden eller om nédgot av villkoren for dtagandena inte skulle
uppfyllas, kan det fi en visentlig negativ inverkan pi genomféran-
det av Erbjudandet.

Valutakursdifferenser

Aktier kommer endast att noteras i SEK och eventuella utdelningar
kommer att betalas i SEK. Det innebir att aktiedgare utanfor Sve-
rige kan fi en negativ effekt pa virdet av innehav och utdelningar
nir dessa omvandlas till andra valutor om SEK minskar i virde mot
den aktuella valutan.

Sérskilda risker for utlandska aktiedgare

Om Bolaget emitterar nya aktier vid en kontantemission har aktie-
dgarna som huvudregel foretridesritt att teckna nya aktier i forhal-
lande till antalet aktier som innehades f6re emissionen. Aktiedgare i
vissa andra linder kan dock vara foremail for begransningar som gor
att de inte kan delta i foretridesrittsemissioner, eller att deltagande
pd annat sitt forsviras eller begrinsas. Exempelvis kan aktiedgare i
USA vara forhindrade att utova foretridesritt om aktierna och
teckningsritterna inte dr registrerade enligt Securities Act och om
inget undantag frin registreringskraven enligt Securities Act ir
tillimpligt. Aktiedgare i andra jurisdiktioner utanfor Sverige kan
paverkas pa motsvarande sitt om teckningsritterna eller de nya
aktierna inte dr registrerade eller godkinda av behériga myndighe-
ter i dessa jurisdiktioner. Bolaget har ingen skyldighet att ans6ka
om registrering enligt Securities Act eller att ansoka om motsva-
rande godkinnanden enligt lagstiftningen i nigon annan jurisdik-
tion utanfor Sverige med avseende pé sidana teckningsritter och
aktier och att gora detta i framtiden kan vara opraktiskt och kost-
samt. I den utstrickning som Bolagets aktiedgare i jurisdiktioner
utanfér Sverige inte kan utéva sina rittigheter att teckna nya aktier
i eventuella foretridesrittsemissioner skulle deras proportionella
dgande i Bolaget minska.
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INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | BALCO

Bolagets styrelse och Huvudigaren® har beslutat att genomfora en dgarspridning i Bolaget genom forsiljning av befintliga aktier. Styrelsen
f6r Balco har ddrfér ansokt om upptagande till handel av Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm. Férsiljningen av befintliga aktier f6rvin-
tas frimja Balcos fortsatta tillvixt och utveckling, bland annat genom en f6rbittrad tillgang till kapitalmarknaden.

Investerare erbjuds hirmed att i enlighet med villkoren i Prospektet f6rvirva 10 714 387 befintliga aktier i Balco och de befintliga
aktierna erbjuds av Huvuddgaren.

Huvudigaren har férbehillit sig ritten att utoka Erbjudandet med ytterligare hogst 2 142 877 befintliga aktier i Balco. Om Erbjudan-
det pi detta siitt utokas fullt ut omfattar Erbjudandet totalt hogst 12 857 264 aktier. Huvudigaren har éven utfirdat en option ("Overtill-
delningsoption”) till Joint Bookrunners, vilken kan utnyttjas helt eller delvis under 30 dagar frin forsta dagen f6r handel i Bolagets aktier
pa Nasdaq Stockholm, att forvirva ytterligare hogst 1 928 589 befintliga aktier av Huvudidgaren motsvarande hégst 15 procent av det hog-
sta antalet aktier som omfattas av Erbjudandet (inklusive eventuell utékning av Erbjudandet), till ett pris motsvarande priset i Erbjudan-
det, for att ticka eventuell 6vertilldelning i samband med Erbjudandet.

Erbjudandepriset har faststillts till 56 SEK per aktie av Bolaget och Huvudigaren i samrid med Carnegie, baserat pa det bedémda
investeringsintresset fran institutionella investerare och dtaganden fran Cornerstone Investors.

Forutsatt att Erbjudandet utdkas fullt ut, att 0vertilldelningsoptionen utnyttjas till fullo omfattar Erbjudandet 14 785 853 aktier, vilket
motsvarar 69,0 procent av aktierna och rosterna i Bolaget efter Erbjudandets genomférande.

Det totala virdet av Erbjudandet (utan utékning) uppgar till cirka 600 MSEK. Om Erbjudandet utokas fullt ut uppgar det totala virdet
av Erbjudandet till cirka 720 MSEK (och till cirka 828 MSEK om Overtilldelningsoptionen dirutéver utnyttjas till fullo). Bolaget kom-
mer inte att erhilla nigon likvid fran férsiljningen av de aktier som Huvudigaren siljer i Erbjudandet.

Erik Selin, Swedbank Robur Fonder AB, Vitterleden Aktiebolag, Lazard Asset Management GmbH, Stiftelsen Riksbankens Jubi-
leumsfond, Taiga Fund Management AS, Familjen Hamrin och LMK Venture Partners AB har étagit sig att, i Erbjudandet, pa vissa vill-
kor, f6rvirva aktier motsvarande totalt cirka 34,2 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandet.

1 dvrigt hianvisas till redogérelsen i foreliggande Prospekt, vilket har upprittats av styrelsen for Bolaget med anledning av ansokan om upptagande
till handel av Bolagets aktier pi Nasdaq Stockholm samt det i samband dirmed limnade Erbjudandet.

Vixjo, 25 september 2017 Jersey, 25 september 2017
Balco Group AB (publ) Segulah IV, L.P.,

through its General Partner Segulah IV GP ILP,
through its General Partner Segulah Management IV Limited

1) Segulah IV, L.P., 26 New Street, St Helier, Jersey JE2 3RA, Channel Islands
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BAKGRUND OCH MOTIV

Sedan Balco grundades &r 1987 i Vixjo i Sverige har Bolaget utvecklats frin att vara en lokal produktorienterad leverantdr av balkonger till
en ledande marknadsorienterad leverantor av inglasade balkonglésningar. Balco erbjuder primirt kundanpassade och innovativa balkong-
16sningar under eget varumirke till bostadsrittstéreningar, privata fastighetsigare, allmidnnyttan och byggforetag pa sina Huvudmarkna-
der, som utgors av Sverige, Danmark och Norge, samt i Tyskland, Finland, Storbritannien och Nederlinderna (”Ovriga Marknader”).

Balcos kirnkompetens dr att leverera inglasade balkonger och balkonglésningar, frimst pé renoveringsmarknaden och mot bostads-
rittsféreningar, och byta ut befintliga balkonger mot nya inglasade balkonger enligt den si kallade Balco-metoden. Metoden medfor
manga fordelar for kunden, sisom exempelvis ligre energikostnader, 6kad levnadsstandard och virdedkning pé fastigheten. Balco arbetar
aktivt med sin framgéngsrika siljprocess, som innefattar att Bolaget tar ett helhetsansvar och lotsar kunden genom hela byggnadsprocessen
fran projektplanering till genomf6rd slutbesiktning och eftermarknadsservice. Bolaget dr en av fa kompletta balkongleverantérer som pa
dess Huvudmarknader har férmagan att tillhandahalla kundanpassade och hogkvalitativa balkonglésningar oavsett bestillningsstorlek
och komplexitet med kort leveranstid.

Balco har sedan starten expanderat till flera europeiska linder och har 18 siljkontor i sju linder. Bolaget har tre heldgda produktionsan-
liggningar i Sverige, Danmark och Polen samt delidgande i en polsk strategisk underleverantdr som tillsammans med den stora siljstyrkan
utgér den plattform frin vilken Balco levererar sina balkongl6sningar till kunder runtom i Nordeuropa. Bolaget har gjort betydande inves-
teringar i sin operationella plattform vilket skapar goda forutsittningar for fortsatt tillvixt i bade omsittning och resultat.

Balco ir idag marknadsledande pa balkongmarknaden pi dess Huvudmarknader. P Bolagets Ovriga Marknader har Balco en stark
utmanarposition.

Balcos starka position inom marknadssegmentet renovering i kombination med dess hogkvalitativa balkonglésningar, operationella
plattform och positiva underliggande marknadstrender har bidragit till en gynnsam utveckling under de senaste aren. Under perioden
2014 till tolvménadersperioden som slutade 30 juni 2017 har Koncernens omsittning 6kat frin 568,4 MSEK till 929,0 MSEK och juste-
rad EBIT okat frin 41,0 MSEK till 109,8 MSEK, vilket motsvarar en 6kning i justerad EBIT-marginal frin 7,2 procent till 11,8 procent,
vilket gor Balco till en av de mest l6nsamma akt6rerna pa balkongmarknaden.

Segulahs affirsidé dr att investera i medelstora nordiska foretag och efter ett antal dr, nir uppsatta mél har uppnitts, silja innehavet.
Tillsammans med Balcos nuvarande ledande befattningshavare har Segulah alltsedan investeringen i Balco ér 2010 implementerat flera
viktiga strategiska initiativ och stirkt Bolagets marknadsposition i bland annat Norden. Balco dr nu redo for fortsatt expansion péd befint-
liga och nya marknader.

Mot bakgrund av detta har Balcos styrelse och ledning, tillsammans med Segulah, gjort bedémningen att tidpunkten ar ritt f6r Bolaget
att ta nista steg, bredda Bolagets aktiedgarbas och ansoka om notering av Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm. Styrelsen ser borsnote-
ringen som ett logiskt och viktigt steg i Balcos utveckling for att kunna ta tillvara tillvixtméjligheter och 6ka medvetenheten om Balco och
dess verksamhet. Bolagets styrelse och ledning ir av uppfattningen att en bérsnotering ér till f6rdel for Bolaget for att bredda Bolagets
finansieringsalternativ infor eventuella framtida kapitalbehov, detta eftersom en notering pa Nasdaq Stockholm ger Balco tillging till den
svenska och de internationella kapitalmarknaderna.

Styrelsen for Bolaget dr ansvarig for innebdillet i detta Prospekt. Hirmed forsikras att alla rimliga forsiktighetsitgirder har vidtagits for att siker-
stilla att uppgifterna i Prospektet, savitt styrelsen vet, Gverensstimmer med de faktiska forbillandena och att ingenting dr utelimnat som skulle
kunna paverka dess innebord.

Vixjo, 25 september 2017
Balco Group AB (publ)
Styrelsen

Styrelsen for Bolaget dr ansvarig for innehallet i detta Prospekt i enlighet med vad som framgar ovan.
Huvudiigaren, det vill siga Segulah IV, L.P. bekriftar dock bundenhet av villkoren i Evbjudandet i enlighet med vad som framgar av avsnitten

Inbjudan till forvirv av aktier i Balco” samt *Villkor och anvisningar”.

Jersey, 25 september 2017
SegulahIV,L.P.,
through its General Partner Segulah IV GP ILP,
through its General Partner Segulah Management IV Limited
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Villkor och anvisningar

Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

VILLKOR OCH ANVISNINGAR

ERBJUDANDET

Erbjudandet riktar sig till allmadnheten i Sverige och till institutio-
nella investerare i Sverige och i utlandet. Erbjudandet omfattar 10
714 387 aktier, motsvarande 50 procent av det totala antalet aktier i
Bolaget efter Erbjudandets genomférande.

Erbjudandet dr uppdelat i tva delar:

* Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och utlan-
det, vilket innefattar privatpersoner och juridiska personer som
anmiler sig fr forvirv av fler an 17 000 aktier, och

* Erbjudandet till allminheten i Sverige, vilket innefattar privat-
personer och juridiska personer som anmiler sig for f6rvirv av

hogst 17 000 aktier.

Utfallet av Erbjudandet forvintas offentliggoras genom pressmed-
delande omkring den 6 oktober 2017.

Prospektet finns tillgingligt pa Balcos webbplats (www.balco.se),
Carnegies webbplats (www.carnegie.se), Danske Banks webbplats
(www.danskebank.se), Avanzas webbplats (www.avanza.se) samt
Nordnets webbplats (www.nordnet.se)

OKNING AV ERBJUDANDETS OMFATTNING

Huvuddgaren har férbehallit sig ritten att utéka Erbjudandet med
ytterligare hogst 2 142 877 aktier, motsvarande 10 procent av det
totala antalet aktier i Bolaget efter Erbjudandets genomforande.

OVERTILLDELNINGSOPTION

Erbjudandet kan omfatta upp till ytterligare hogst 1 928 589 aktier,
motsvarande 15 procent av antalet aktier i Erbjudandet om Erbju-
dandet 6kas till fullo, om overtilldelningsoptionen utnyttjas for att
ticka eventuell 6verteckning i Erbjudandet, enligt beskrivningen i
avsnittet " Legala frigor och kompletterande information — Placerings-
avtal’.

FORDELNING AV AKTIER

Fordelning av aktier till respektive del i Erbjudandet kommer att
ske pé basis av efterfragan. Tilldelningen kommer att beslutas av
Huvudigaren i samrad med Joint Bookrunners.

ANBUDSFORFARANDE

I syfte att uppni en marknadsmissig prissittning pi de aktier som
omfattas av Erbjudandet kommer institutionella investerare ges
mojlighet att delta i ett anbudsforfarande. Anbudsforfarandet pagar
frin perioden 27 september 2017 till och med 5 oktober 2017.
Inom ramen for detta forfarande faststills Erbjudandepriset.
Anbudsforfarandet for institutionella investerare kan komma att
avbrytas tidigare eller frlingas. Meddelande om sidant eventuellt
avbrytande eller eventuell forlingning limnas genom pressmedde-
lande fore anbudsperiodens utgéing. Se vidare under avsnitt *Villkor
och anvisningar — Erbjudandet till institutionella investerare”.

ERBJUDANDEPRISET

Erbjudandepriset har faststillts till 56 SEK per aktie av Bolaget och
Huvudidgaren i samrdd med Carnegie, baserat pa det bedomda
investeringsintresset fran institutionella investerare och ataganden
fran Cornerstone Investors.

ERBJUDANDE TILL ALLMANHETEN | SVERIGE

Anmélan

Anmilan frin allminheten om forvirv av aktier ska avse ligst 100
aktier och hogst 17 000 aktier, i jimna poster om 50 aktier. Anmi-
lan dr bindande. Bolaget och Huvudigaren, i samridd med Joint
Bookrunners, forbehiller sig ritten att forlinga anmalningsperio-
deniErbjudandet till allminheten i Sverige. Meddelande om sadan
eventuell f6rlingning limnas genom pressmeddelande fore anmil-
ningsperiodens utging.

Anmilan kan goras till Carnegie, Danske Bank, Avanza eller
Nordnet enligt respektive banks instruktioner. Om flera anmilningar
inges av samma forvirvare kommer endast den forst registrerade
anmilan att beaktas. For sent inkommen anmiilan, liksom ofullstin-
digt eller felaktigt ifylld anmilningssedel, kan komma att limnas
utan avseende.

Konton/depaer med specifika regler

Om du har en depd med specifika regler for virdepapperstransak-
tioner, exempelvis IPS-depi, investeringssparkonto ("ISK”)-depi
eller depd i kapitalforsikring, ska du kontrollera med din forvaltare
om och hur du kan forvirva dessa aktier genom Erbjudandet.
Anmélan via Carnegie

Den som anmiler sig for f6rvirv av aktier genom Carnegie méste ha
en virdepappersdepé alternativt ISK hos Carnegie.

For kunder med ett investeringssparkonto hos Carnegie kom-
mer Carnegie,om anmalan resulterar i tilldelning, att férvirva mot-
svarande antal aktier i Erbjudandet och vidareférsilja aktierna till
kunden till det pris som giller enligt Erbjudandet. Anmailan kan
goras via kontakt med radgivare pa Carnegie. Om kund saknar rad-
givare hos Carnegie hinvisas denna att kontakta Privattjinsten.
Anmilan till Carnegie kan goras under perioden 27 september — 4
oktober 2017.

Anmélan via Danske Bank
Anmiilan till Danske Bank kan goras under perioden 27 september
- 4 oktober 2017.

Anmiilan pa sirskild anmdilningssedel
Anmilningssedeln finns tillginglig pi Danske Banks hemsida
(www.danskebank.se/prospekt). Anmilan méste ha inkommit till

Danske Banks emissionsavdelning senast klockan 15.00 den 4 okto-
ber 2017. Observera att vissa bankkontor stinger fore klockan 15.00.
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Privatkunder som har ett VP-konto konto i Danske Bank eller i
annan svensk bank och som vill ha mojlighet att tilldelas aktier
motsvarande ett belopp 6ver 130 000 SEK maste skicka in kopia pa
godkind id-handling tillsammans med anmilningssedeln. For juri-
diska personer ska en kopia av registreringsbevis bifogas som styr-
ker firmateckningen samt kopia pd firmatecknarens ID-handling
enligt ovan.

For sent inkommen anmalan, liksom ofullstindig eller felaktigt
ifylld anmilningssedel, kan komma att limnas utan avseende. Inga
dndringar eller tilligg far géras i fortryckt text. Endast en anmilan
per person fir goras.

Kunder hos Danske Bank Private Banking kan vilja att anmila
per telefon till sin Kapitalforvaltare eller Private Banker. Anmilan
per telefon lyder under samma villkor som anmilan via anmil-
ningssedel. For anmilan med post ska sirskild anmilningssedel

skickas till:

Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial
Nordic Asset Services — Emissioner

Box 7523

SE-103 92 Stockholm

Anmdlan via internet

Privatkunder som har ett VP-konto i Danske Bank eller i annan
svensk bank (dock ej ISK, se nedan) kan anmila sig via Danske
Banks hemsida och bli tilldelade aktier for ett belopp motsvarande
maximalt 130 000 SEK. Privatkunder med depé i Danske Bank och
som dr anslutna till tjdnster via internet kan anmila sig for forvirv
av aktier via Hembanken. Féretagskunder kan inte anmila sig via
internet.

Anmiilan via ISK, kapitalforsikring och andra depier
Den som vill anvinda ISK, kapitalforsikring eller andra depéer for
forvirv av aktier inom ramen for Erbjudandet miéste kontrollera
med sin forvaltare om och hur anmilan kan géras. Anmilan méste
ha inkommit till Danske Bank senast klockan 15.00 den 4 oktober
2017.

Om flera anmilningar limnas in av en investerare férbehiller sig
Danske Bank att endast beakta den forst inkomna anmailan. Obser-
vera att anmilan ar bindande.

Anmlan via Avanza

Kunder till Avanza kan anmila sig for forvirv av aktier via Avanzas
internettjanst. Anmilan hos Avanza kan goras frin och med 27
september 2017 till och med 4 oktober 2017. For att inte forlora
ritten till eventuell tilldelning ska kunder hos Avanza ha tillrickliga
likvida medel tillgingliga pd kontot frin och med den 4 oktober
2017 till och med likviddagen den 10 oktober 2017. Mer informa-
tion finns tillginglig pd www.avanza.se.

Anmélan via Nordnet

Depakunder hos Nordnet kan anmila sig for forvirv av aktier via
Nordnets internettjanst fram till klockan 23.59 den 4 oktober 2017.
For att inte riskera att forlora ritten till eventuell tilldelning ska
depakunder hos Nordnet ha tillrickligt med likvida medel, motsva-
rande lidgst det belopp som anmalan avser, tillgingliga pa depédn frin
och med den 4 oktober 2017 klockan 23.59 till likviddagen vilken
beriknas vara den 10 oktober 2017. Mer information om anmil-
ningsforfarande via Nordnet finns tillginglig pA www.nordnet.se.

Anmélan for anstéllda i Balco
Anstillda i Balco som 6nskar att forvirva aktier ska f6lja sirskilda
instruktioner frin Bolaget.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av aktier fattas av Huvuddgaren i samrad med
Joint Bookrunners, varvid mélet ér att uppna en god institutionell
dgarbas och en bred spridning av aktierna bland allménheten, for
att underlitta en regelbunden och likvid handel i Bolagets aktier pa
Nasdaq Stockholm. Tilldelningen ér inte beroende av nir ansokan
limnas in under ansékningsperioden. Endast en anmilan per per-
son kommer att beaktas.

Besked om tilldelning
Tilldelning beridknas ske omkring den 6 oktober 2017. Snarast dir-
efter kommer avrikningsnota att sindas ut till dem som erhallit till-
delning i Erbjudandet. De som inte tilldelats aktier erhaller inte
nigot meddelande.

Via Carnegie
For den som anmilt sig via Carnegie berdknas besked om tilldel-

ning kunna erhillas av kunds ridgivare alternativt kundansvarig
fran och med kl. 09.00 den 6 oktober 2017.

Via Danske Bank

Besked om tilldelning for de som anmilt sig via Danske Bank
beriknas kunna limnas frin och med klockan 09.00 den 6 oktober
2017 via telefon +46 (0)752 48 18 45. For att fa besked om tilldel-
ning miste foljande anges: namn, personnummer/organisations-
nummer samt VP-konto, ISK eller depainummer hos bank eller
annat virdepappersinstitut.

Via Avanza

For den som ir kund hos Avanza kommer likvid for tilldelade aktier
att dras fran angivet konto senast pi likviddagen den 10 oktober
2017. Observera att likvida medel for betalning av tilldelade aktier
ska finnas disponibelt pi kontot frin 4 oktober 2017 till likviddagen
10 oktober 2017. De som anmilt sig via Avanzas internettjinst
erhiller besked om tilldelning genom att tilldelat antal aktier bokas
mot debitering av likvid pd angivet konto, vilket beriknas ske
omkring kl.09.00 den 6 oktober 2017.

Via Nordnet
Besked om tilldelning f6r de som anmalt sig via Nordnets internet-
tjdnst erhaller besked om tilldelning genom teckning av aktier mot

samtidig debitering av likvid pa angiven depa, vilket berdknas ske
omkring 09.00 den 6 oktober 2017.

Betalning
Full betalning for tilldelade aktier ska erliggas kontant senast den 6

oktober 2017 enligt anvisningar pd utsind avrikningsnota.

Via Carnegie

Depikunder och kunder med ISK hos Carnegie berdknas ha sina
tilldelade men e¢j betalda aktier tillgingliga pd angiven virdepap-
persdepa eller ISK den 6 oktober 2017. Likvida medel f6r betalning
ska finnas disponibelt pa angiven virdepappersdepi eller angivet

ISK den 10 oktober 2017.

Via Danske Bank

Betalning for tilldelade aktier for kunder som har ett VP-konto i
Danske Bank eller i annan svensk bank ska ske i enlighet med
instruktioner i erhillen avrikningsnota.
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For depikunder i Danske Bank kommer Danske Bank pa lik-
viddagen den 10 oktober 2017 att debitera likviden frin det likvid-
konto respektive virdepappersdepd/ISK hos Danske Bank som
angivits i anmdlan. Kunder i Danske Bank maste dirf6r ha likvida
medel motsvarande minst tilldelat belopp (tilldelat antal aktier
multiplicerat med Erbjudandepriset) tillgingligt pa likviddagen
fran klockan 08.00.

For ISK hos Danske Bank giller foljande: Om anmilan resulte-
rar i tilldelning kommer Danske Bank, med anvindande av den lik-
vid som halls tillginglig pa anslutet konto, att f6rvirva motsvarande
antal aktier i Erbjudandet for vidareforsiljning till kontoinnehava-
ren for Erbjudandepriset.

Via Avanza

For den som ir depikund hos Avanza kommer likvid for tilldelade
aktier dras senast pé likviddagen den 10 oktober 2017. Observera att
likvida medel for betalning av tilldelade aktier ska finnas disponibla
frin och med den 4 oktober 2017 till och med den 10 oktober 2017.

Via Nordnet
Tilldelade aktier bokas mot debitering av likvid pd angiven depd,
vilket beriknas ske omkring 6 oktober 2017.

Bristande eller felaktig betalning

Observera att om full betalning inte erliggs inom féreskriven tid
kan tilldelade aktier komma att Gverlatas till annan. Skulle forsilj-
ningspriset vid en sidan 6verlitelse komma att understiga Erbju-
dandepriset enligt Erbjudandet, kan den som ursprungligen erholl
tilldelning av dessa aktier komma att fa svara for mellanskillnaden.

ERBJUDANDET TILL INSTITUTIONELLA INVESTERARE

Anmilan

Institutionella investerare i Sverige och andra linder kommer att
inbjudas att delta i ett sirskilt anbudsférfarande som dger rum
under perioden 27 september — 5 oktober 2017. Anmilningsperio-
den i Erbjudandet till institutionella investerare kan komma att f6r-
kortas eller forlingas, vilket i sidant fall kommer att offentliggéras
av Bolaget genom pressmeddelande fére anmailningsperiodens
utging. Intresseanmilningar ska limnas till Joint Bookrunners
enligt sirskilda instruktioner.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse och
Huvudidgaren i samrid med Joint Bookrunners varvid malet dr att
Balco fir en god institutionell dgarbas. Avsikten dr att intressean-
milningar, som i allt visentligt bedéms vara likvirdiga, ska behand-
las lika. Intresseanmilningar frin institutionella investerare som
bedéms kunna bli lingsiktiga dgare i Bolaget kan komma att priori-
teras. Tilldelningen kommer att beslutas helt diskretionirt och
nagon garanti for tilldelning limnas inte.

Besked om tilldelning

Tilldelning beriknas ske omkring den 6 oktober 2017. Institutio-
nella investerare berdknas i sirskild ordning erhalla besked om till-
delning omkring den 6 oktober 2017 varefter avrikningsnota
utsinds.

Betalning
Full betalning for tilldelade aktier ska erliggas kontant i enlighet

med avrikningsnotan och mot leverans av aktier senast den 10

oktober 2017.

Bristande eller felaktig betalning

Observera att om full betalning inte erliggs inom foreskriven tid
kan tilldelade aktier komma att 6verlitas till annan. Skulle f6rsilj-
ningspriset vid en sddan 6verlatelse komma att understiga Erbju-
dandepriset enligt Erbjudandet, kan den som ursprungligen erhéll
tilldelning av dessa aktier komma att fa svara f6r mellanskillnaden.

REGISTRERING OCH REDOVISNING AV TILLDELADE
OCH BETALDA AKTIER

Registrering av tilldelade och betalda aktier hos Euroclear beriknas,
for savil institutionella investerare som f6r allménheten i Sverige, ske
omkring den 10 oktober 2017, varefter Euroclear sinder ut en VP-avi
som utvisar det antal aktier i Balco som har registrerats pi mottaga-
rens VP-konto. Avisering till aktiedgare vars innehav ir forvaltarre-
gistrerat sker i enlighet med respektive forvaltares rutiner.

BORSNOTERING PA NASDAQ STOCKHOLM

Bolagets styrelse har ansékt om notering av Bolagets aktier pd Nas-
daq Stockholm. Nasdaq Stockholms bolagskommitté har den 14
september 2017 beslutat att uppta Bolagets aktier till handel pa
Nasdaq Stockholm pé sedvanliga villkor, diribland att spridnings-
kravet f6r Bolagets aktier uppfylls senast pi noteringsdagen. Han-
deln berdknas pabérja den 6 oktober 2017. Detta innebdr att handel
kommer att pabdrjas innan aktier overforts till forvirvarens VP-
konto eller virdepappersdepéd och vissa fall innan avrikningsnota
erhillits. Det innebdr vidare att handel kommer att pabérjas innan
villkoren for Erbjudandets fullféljande uppfyllts. Handel i Bolagets
aktie, som sker innan Erbjudandet blir ovillkorat, kommer att

dtergd om inte Erbjudandet fullfoljs.

STABILISERING

I samband med Erbjudandet och noteringen pa Nasdaq Stockholm
kan Carnegie, sisom stabiliseringsansvarig, komma att genomféra
transaktioner som stabiliserar, vidmakthaller eller pi annat sitt
paverkar priset pd aktierna i syfte att hélla marknadspriset pé
aktierna pa en nivé, vilken édr hogre dn den som i annat fall kanske
hade varit ridande pi marknaden. Sidana stabiliseringstransaktio-
ner kan komma att genomféras nir som helst under perioden som
borjar pd forsta dagen for handel i aktierna pi Nasdaq Stockholm
och avslutas senast 30 kalenderdagar direfter. Carnegie har dock
ingen skyldighet att genomf6ra nigon stabilisering och det finns
ingen garanti for att stabilisering kommer att genomforas.
Stabilisering, om pébdrjad, kan vidare komma att avbrytas nir
som helst utan férvarning. Under inga omstindigheter kommer
transaktioner att genomforas till ett pris som ér hogre dn det pris
som faststillts i Erbjudandet. Inom en vecka efter stabiliseringsperi-
odens (30 kalenderdagar) utging kommer Carnegie att offentlig-
gora huruvida stabilisering utférdes eller inte, det datum da stabilise-
ringen inleddes, det datum di stabilisering senast genomfordes,
samt det prisintervall inom vilket stabiliseringen genomfordes for
vart och ett av de datum da stabiliseringstransaktioner genomfordes.

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLET | ERBJUDANDET

Det slutliga utfallet av Erbjudandet férvintas offentliggoras genom
pressmeddelande som kommer vara tillgingligt pi Koncernens
hemsida, www.balco.se, omkring den 6 oktober 2017.
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RATT TILL UTDELNING

De erbjudna aktierna medfor ritt till vinstutdelning férsta gingen
pa den avstimningsdag f6r utdelning som infaller ndrmast efter att
aktierna tagits upp till handel. Betalning kommer att administreras
av Euroclear, eller, for forvaltarregistrerade innehav, i enlighet med
forfarandena i den enskilda forvaltaren. For mer information, se
avsnittet "Aktiekapital och dgarforhéllanden”.

VILLKOR FOR ERBJUDANDETS FULLFOLJANDE

Erbjudandet ér villkorat av att Bolaget, Huvuddgaren, och Joint
Bookrunners ingir ett placeringsavtal ("Placeringsavtalet”), vilket
forvintas ske omkring den 5 oktober 2017, att vissa villkor i Place-
ringsavtalet uppfylls samt att Placeringsavtalet inte sigs upp. For
information om villkor och férutsittningar f6r genomférandet av
Erbjudandet och Placeringsavtalet, se vidare i avsnittet "Legala fri-
gor och kompletterande information — Placeringsavtal’.

VIKTIG INFORMATION RORANDE MOJLIGHETEN ATT
SALJATILLDELADE AKTIER

Efter det att betalning for tilldelade aktier hanterats av Carnegie,
Danske Bank, Avanza respektive Nordnet kommer betalda aktier
att overforas till av forvirvaren anvisad virdepappersdepd eller
anvisat VP-konto. Den tid som erfordras for 6verforing av betal-
ning samt 6verforing av betalda aktier till sidan forvirvare medfor
att denne inte kommer att ha sidana aktier tillgingliga pd anvisad
virdepappersdepa eller anvisat konto f6rrin omkring den 10 okto-
ber 2017. Handeln i aktierna pd Nasdaq Stockholm beriknas
paborjas den 6 oktober 2017. Att aktierna inte finns tillgingliga pé
forvirvarens konto eller virdepappersdepé forrin omkring den 10
oktober 2017 kan innebdra att forvirvaren inte har mojlighet att
silja dessa aktier pd Nasdaq Stockholm frin och med férsta han-
delsdagen, utan f6rst nir aktierna finns tillgingliga pa VP-kontot
eller virdepappersdepin. Investerare kan frin och med den 6 okto-
ber 2017 erhilla besked om tilldelning. Se dven avsnittet” Villkor och
anvisningar — Besked om tilldelning och betalning” ovan.

INFORMATION OM BEHANDLING AV PERSON-
UPPGIFTER

Den som forvirvar aktier i Erbjudandet kommer att limna in sir-
skild information till Carnegie, Danske Bank, Avanza och Nordnet.
Personuppgifter som limnas till Carnegie, Danske Bank, Avanza
och Nordnet kommer att behandlas i datasystem i den utstrdckning
som behovs for att tillhandahilla tjdnster och administrera kunden-
gagemang,. Aven personuppgifter som inhdmtas frin annan dn den
kund som behandlingen avser kan komma att behandlas. Det kan
ocksé férekomma att personuppgifter behandlas i datasystem hos
foretag eller organisationer med vilka Carnegie, Danske Bank,
Avanza och Nordnet samarbetar. Information om behandling av
personuppgifter limnas av Carnegie, Danske Bank, Avanza och
Nordnet vilka ocksa tar emot begiran om rittelse av personuppgif-
ter. Adressuppgifter kan erhillas frin Carnegie, Danske Bank,
Avanza och Nordnet genom ett automatiskt forfarande utfort av
Euroclear.

OVRIG INFORMATION

Att Carnegie och Danske Bank ir Joint Bookrunners innebir inte i
sig att bankerna betraktar den som anmilt sig i Erbjudandet ("For-
virvaren”) som kund hos bankerna for investeringen. Forvirvaren
betraktas for investeringen som kund i bankerna endast om ban-
kerna har limnat rad till Férvirvaren om investeringen eller annars
har kontaktat Férvirvaren om investeringen. Féljden av att ban-
kerna inte betraktar Forvirvaren som kund for investeringen ér att
reglerna om skydd for investerare i lagarna om virdepappersmark-
naden inte kommer att tillimpas pd investeringen. Detta innebir
bland annat att varken sé kallad kundkategorisering eller si kallad
passandebedémning kommer att ske betriffande investeringen.
Forvirvaren ansvarar dirmed sjilv for att denne har tillrickliga
erfarenheter och kunskaper for att forsta de risker som ér forenade
med investeringen.

25



26
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MARKNADSOVERSIKT

Prospektet innebiller information om Bolagets marknader. Om inte annat anges baseras informationen pd Bolagets
analyser, egen marknadsinformation och en extern marknadsstudie med marknadsinformation frin en oberoende le-
dande marknadskonsult. Eftersom Bolaget inte har tillgang till de fakta och antaganden som ligger till grund for sidan
marknadsinformation och inte heller statistisk information eller ekonomiska indikatorer som finns i dessa tredjepartskdil-
lor kan Bolaget inte kontrollera sadan information och dven om Bolaget anser att den dr tillforlitlig finns inga garantier
for att informationen dr korrekt eller komplett. Information som kommer frin tredje man har dtergivits korrekt och,
savitt Bolaget kan kinna till och forvissa sig om, genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berord
tredje man, har inga uppgifter utelimnats pa ett sitt som skulle gora den dtergivna informationen felaktig eller missvis-
ande. Balco dr verksamt i en bransch dar det ar svirt att erbilla exakt bransch- och marknadsinformation. Balco har
erballit viss marknadsdata samt data avseende konkurrenspositionen i Prospektet frin en rapport framtagen av Arthur
D. Little (daterad den 2 november 2016). Balco har bestillt rapporten och Balcos uppfattning ar att den ér tillforlitlig.
Som en del av sina underlag for rapporterna har Arthur D. Little erhillit marknads- och bolagsinformation frin Balco.
Balco har pa ett korrekt sitt dtergivit informationen i rapporten i Prospektet, men har inte gjort nigon oberoende veri-
Jfrering av marknadsdata eller data avseende konkurrenspositionen som ingdr i Prospektet.

INLEDNIN G vill sdga Finland, Storbritannien, Nederlinderna och Tyskland, och
Balco ir verksamt pa den nordeuropeiska marknaden for balkong-  har dérutéver nyligen gjort marknadssatsningar, i form av bland
16sningar, med stort fokus pa inglasning, som dr en nischmarknad  annat siljare,i Schweiz och pd Island, tvi marknader dir Bolaget ser
inom den bredare byggmarknaden. Balkongmarknaden innefattar ~ stor potential. Det totala virdet pa balkongmarknaden i Ovriga
frimst renovering av befintliga balkonger och installation av nya Marknader uppgick till cirka 23,0 mdr SEK under 2015 varav cirka
balkonger pa befintliga fastigheter, men ocksa installation av bal- 17,6 mdr SEK kom frin renoveringssegmentet. I ett antal, selektivt
konger vid nybyggnation av fastigheter. utvalda, projekt tillverkar, siljer och installerar Balco dven maritima

Balcos Huvudmarknader utgors av Sverige, Norge och Dan-  balkonger, som siljs till kryssningsfartyg i Europa dér Balcos modell
mark. Virdet pa balkongmarknaden i dessa linder uppgick till cirka  passar. Virdet pd maritima balkonger i Europa uppgick till 0,4 mdr
3,6 mdr SEK under 2015, varav 2,4 mdr SEK kom frin renove- ~SEK under 2015. Bilden nedan illustrerar storleken under 2015 pa
ringssegmentet som dr Balcos fokussegment. Balco ir utver —Balcos Huvudmarknader och Ovriga Marknader inom renovering
Huvudmarknaderna dven verksamt i Balcos Ovriga Marknader,det  respektive nybyggnation.

Total balkongmarknad, 27 miljarder SEK (2015)

] I_-_Iuvudmarknader Total storlek pa renoveringsmarknaden, Total storlek p& nybyggnationsmarknaden,
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2) Arthur D. Little (2016).
3) Arthur D. Little (2016).
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Marknadsoversikt

Den nordiska balkongmarknaden kinnetecknas av nationella och
regionala skillnader vad det giller byggstandarder, regelverk och
material- och designpreferenser. Finland har sedan tidigare en ling
tradition och hég penetration av inglasade balkonger. I Sverige och
Norge dr 6ppna balkonger den vanligaste 16sningen, med en 6kande
framvixt av inglasade 16sningar, dir Bolaget ser en stor potential.
Inom marknadssegmenten utgor inglasade balkonger en betydande
andel av renoveringssegmentet, men en mindre andel av nybyggna-
tionssegmentet. Inom nybyggnation képer byggbolag vanligen in
oppna balkonger frin tredje part, installerar sjilva en betongplatta
och liter balkongleverantérerna genomféra installationen av
rickeslosningen.?

Balkongmarknaden i Norden ér fragmenterad och bestar av ett
fatal storre aktorer som dr vertikalt integrerade i virdekedjan och
verksamma i flera linder, samt ett flertal mindre lokala balkonginstal-
latdrer, balkongtillverkare och betongrenoveringsentreprenorer.”

Balco ir den ledande aktoren pi den nordiska balkongmarkna-
den och dr marknadsledande i Sverige och Norge och den nist
storsta aktdren i Danmark. Diagrammet till hoger illustrerar Balcos
marknadsandelar under 2015.

4) Arthur D. Little (2016).
5) Arthur D. Little (2016).
6) Arthur D. Little (2016).
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Marknadssegment

Balkongmarknaden delas in i tvdi marknadssegment; renovering
och nybyggnation, dir renoveringssegmentet, som ar 2016 utgjorde
90,6 procent av Balcos omsittning, dr ett konjunkturmdssigt mer
stabilt segment.

Renovering

Renoveringssegmentet, som ir Balcos huvudfokus, innefattar sévil
renovering av befintliga balkonger samt installation av nya och
storre balkonger pé flerbostadsfastigheter med en mindre balkong
eller utan balkong. Den huvudsakliga marknadsdrivkraften till seg-
mentet dr aldersprofilen pd bostadsfastighetsbestindet, foljt av
andra drivkrafter sisom 6kad livskvalitet, virdestegring av fastighe-
ter med mera. Det dterkommande renoveringsbehovet pa befintliga
balkonger ger en stabil marknad i renoveringssegmentet.”

Storlek och struktur pa renoveringssegmentet i Sverige (2015)

Enligt Bolaget bedoms livslingden for en nybyggd balkong,
innan forsta renoveringstillfillet, vara cirka femtio ar. Direfter ater-
kommer renoveringsbehovet omkring vart femtonde till femtionde
ar beroende pé vilken renoveringsmetod som anvinds. En renove-
ring kan skjutas upp, upp mot tio till femton ir, genom att man gor
en enklare renovering och endast betonglagar de faktiska och syn-
liga skadorna pa balkongen.

Marknaden i Sverige for balkongrenovering utgérs av omkring
en tredjedel av det totala antalet bostdder i Sverige ar 2015. Mark-
naden i Sverige bedéms uppgi till omkring 738 000 balkonger
varav 261 000 bostider ir i direkt behov av balkongrenovering,
motsvarande 17 procent av alla bostdder med balkong, och pé cirka
477 000 bostider bedoms det vara méjligt att installera en balkong,
motsvarande 55 procent av alla bostider utan balkong. Marknads-
strukturen inom renoveringssegmentet i Sverige illustreras i figuren
nedan (dir med "bostider” avses bostider i flerfamiljshus).

Tusen SEK
2388 391 e o
868
o
416
477
844
1520 0
261
261
Totalt antal Redan Ejibehovav | behov av reno- Balkong- Balkong- Antal adresserbara
bostader renoverade renovering vering installation installation bostader
ej mojlig mojlig

Bostader utan balkong Bostader med balkong

Kalla: Arthur D. Little (2016).

1. Totala antalet bostider: I Sverige fanns det cirka 2,4 miljoner
bostider dr 2015 varav antalet bostider med balkong bedémdes
uppga till cirka 1,5 miljoner, motsvarande cirka tva tredjedelar.

2. Redan renoverade: Av det totala bostadsbestindet med bal-
konger bedomdes cirka 416 000 bostider ha genomfort en balkon-
grenovering inom de senaste 30 dren vilket gor att de inte bedoms
vara i omedelbart behov av renovering.

3.Ejbehovavrenovering: 844 000 bostider har byggts under peri-
oden 1965-2015 vilka dnnu inte bedéms vara i behov av balkongre-
novering.

4. I behov av renovering: Av det totala antalet bostidder med bal-
konger bed6ms cirka 261 000 bostider vara i omedelbart behov av
balkongrenovering, motsvarande cirka 17 procent av alla bostider
med balkong, och utgér det uppdimda behovet pi den svenska mark-
naden. Dessa bostider 4r en mix av bostider som behéver renoveras
f6rsta, andra eller tredje gingen beroende av bostidernas alder.

5. Balkonginstallation méjlig: Av alla bostider i Sverige utan bal-
kong bedéms det vara mojligt att installera en balkong pa cirka
477000 bostider, vilket motsvarar 55 procent av alla bostider utan
balkong.

7) Arthur D. Little (2016).

Ej adresserbara bostader

6. Antal adresserbara bostider: Summan av antalet bostider med
balkong som dr i omedelbart behov av balkongrenovering och de
bostider utan balkong dir en balkonginstallation 4r méjlig uppgar
till cirka 740 000.

Nybyggnation

Nybyggnationssegmentet innefattar installation av balkonger vid
nybyggnation av flerbostadsfastigheter och segmentet drivs av tak-
ten det byggs nya bostider. Balkonglésningarna inom nybyggna-
tion har en ligre genomsnittlig kostnad jaimfort med renovering pé
grund av att segmentet bestr till stor del av 6ppna balkonger, vilka
har en lagre kostnad per enhet jimfort med inglasade balkonger. En
bidragande orsak till detta dr att byggbolagen utgdr det mest pris-
kinsliga kundsegmentet samt att de i regel inte fir mer betalt for
bostider med mer avancerade 16sningar. Produkterna inom nybygg-
nation ir dven mindre komplexa och betongplattan installeras typ-
iskt sett av byggbolag medan installationen av rickeslésningen
utfors av balkonginstallatorer. Balcos 6ppna balkonger f6r nybygg-
nation dr ofta konstruerade och férberedda f6r att kunna glasas in
vid ett senare skede.?

8) Arthur D. Little (2016).
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Kundsegment

Kundsegmenten pi marknaden dr uppdelade efter typ av fastig-
hetsigare. Inom renoveringssegmentet finns tre typer av kundseg-
ment; bostadsrittsféreningar, privata fastighetsigare och allmin-
nyttan. Inom nybyggnation ir byggbolag det enda kundsegmentet.
Det rider betydande skillnader mellan kundsegmenten da de har
olika behov, krav och malsittningar. Nedan foljer en beskrivning av
varje kundsegment.

Marknadsfdrdelning per kundsegment (2015)
26%

Balcos fdrdelning per kundsegment (2016)

Bostadsrattsforeningar
Privata fastighetsagare
. Allmannyttan

Byggbolag

Bostadsrattsforeningar

Privata fastighetsagare
54%
. Allmannyttan

. Byggbolag

9) Arthur D. Little (2016).
10) Arthur D. Little (2016).
11) Arthur D. Little (2016).

Bostadsrattsforeningar

Bostadsrittsforeningar bestir av ligenhetsinnehavare ("medlem-
mar”) som tillsammans driver bostadsrittsforeningen. Medlem-
marna utser en styrelse vilken ansvarar fér att genomféra de forslag
som rostas igenom av medlemmarna i bostadsrittsféreningen. Ett
forslag kan exempelvis vara en balkonginvestering och syftet med
en sidan investering kan exempelvis vara att 6ka medlemmarnas
livskvalitet eller att oka virdet pd ligenheten. En balkonginveste-
ring kan finansieras genom avgiftshéjningar. De viktigaste kriteri-
erna vid investeringsbeslut innefattar medlemmarnas manadskost-
nader, energibesparingar, produktkvalitet och -design, projektpla-
nering och -implementering, leveranstid samt livskvalitet.'?

Privata fastighetsdgare

Kundsegmentet bestir av kommersiellt drivna dgare vars verksam-
het dr fastighetsforvaltning. Foljaktligen dr beslut om investering
(balkonger, fasad etc.) nigot som drivs av méjligheten att exempel-
vis 6ka hyresavgifterna och siledes avkastningen pa deras investe-
ring. Investeringsbesluten granskas darfér mer i detalj jimfort med
6vriga kundsegment och karakteriseras av kommersiella forhand-
lingar innan avtal skrivs. De viktigaste kriterierna vid investerings-
beslut innefattar produktkvalitet, produktdesign, pris, aterbetal-
ningstid och leveranstid.!?

Allménnyttan

Kundsegmentet bestir av bolag som r kommunala, landstingsigda
eller statligt dgda och bedriver fastighetsférvaltning. En investering
ir ofta driven av att allménnyttan vill se en forindring i niromradet
(upprustning) i syfte att 6ka livskvaliteten och sikerheten for de
boende. De viktigaste kriterierna vid investeringsbeslutet innefattar

pris, projektplanering och -implementering, livskvalitet och siker-
het.'?

Byggholag

Kundsegmentet utgdrs av byggbolag av varierande storlek som ér
verksamma inom nybyggnation. Kunderna ér ofta priskinsliga och
koper vanligtvis enklare 6ppna balkonglésningar, bestiende av en
betongplatta och balkongrickeslosningar som de képer in frin
tredje part. Betongplattorna installerar de vanligtvis sjilva medan
de liter balkonginstallatérer genomféra installationen av balkong-
rickeslosningarna pa fastigheter som de bygger.'

12) Arthur D. Little (2016).
13) Arthur D. Little (2016).
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UTVECKLINGEN PA BALKONGMARKNADEN'"

Miitt i marknadsvirde hade balkongmarknaden en genomsnittlig
arlig tillvixt om 12,0 procent i Sverige, 9,4 procent i Norge och 5,7
procent i Danmark under perioden 2011-2015. Under 2015 upp-
gick det totala marknadsvirdet i dessa linder till 3,6 mdr SEK och
forvintas vixa med i genomsnitt 12,8 procent per ar fram till 2020,
di ett marknadsvirde om cirka 6,7 mdr SEK beriknas uppnis.

Det totala marknadsvirdet pi Ovriga Marknader dir Balco r
verksamt, dvs. Finland, Tyskland, Storbritannien och Nederlin-
derna, uppgick till 23 mdr SEK under 2015 och uppvisade en

Vardeutveckling pa balkongmarknaden per geografisk marknad

genomsnittlig tillvixt om 3,6 procent per dr under perioden 2011-
2015. Marknadsvirdet pa dessa marknader f6rvintas ha en genom-
snittlig tillvixt om 4,5 procent per ar under perioden 2015-2020 for
att 2020 uppga till cirka 28,6 mdr SEK.

Nedanstiende tabell visar en 6versikt 6ver faktisk respektive for-
vintad utveckling av det totala marknadsvirdet av Bolagets Huvud-
marknader och Ovriga Marknader, inklusive renovering och

nybyggnation, for perioden 2011-2020.

CAGR CAGR
MSEK 2011 2012 2013 2014 2015 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 11-15 15-20
Sverige 1169 1330 1491 1579 1841 2379 2944 3549 3994 4343 12.0% 18.7%
Norge 597 751 812 821 8563 884 982 1008 1045 1104 9.4% 5.3%
Danmark 765 872 877 919 954 1021 10837 1094 1153 1214 5.7% 4.9%
Finland 1267 1318 1315 1349 1420 1528 1585 1602 1663 1727 2.9% 4.0%
Tyskland 12 897 13255 135632 14 416 15004 156829 16 546 17 004 17 701 18 472 3.9% 4.2%
Storbritannien 4287 4327 4264 4679 5052 5338 5537 5765 6017 6280 4.2% 4.5%
Nederlanderna 1460 1390 1372 1371 1490 1573 1688 1841 1998 2132 0.5% 7.4%
Totalt 22441 23243 23664 25135 26614 28553 30320 31862 33571 35272 4.4% 5.8%

14) Arthur D. Little (2016).
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Sverige

Marknadsvirdet pa balkongmarknaden i Sverige har haft en tillvixt
om 12,0 procent per ar under perioden 2011-2015 och f6rvintas ha
en tillvixt om 18,7 procent per dr under perioden 2015-2020. Bide
renoverings- och nybyggnationssegmentet har pavisat en stark till-
vixt vilken forvintas 6ka kommande 4r. Detta drivs primirt av ett
uppdimt renoveringsbehov f6r de fastigheter som byggdes under
miljonprogrammet samt okat bostadsbyggande.

Vérdeutveckling pa den svenska balkongmarknaden

Nedanstéende tabell visar en 6versikt 6ver faktisk respektive for-
vintad utveckling av det totala marknadsvirdet pa den svenska bal-
kongmarknaden. Renoveringssegmentet i tabellen inkluderar bade
renovering av befintliga balkonger samt installation av nya bal-
konger pd bostider.

MSEK 2011 2012 2013 2014 2015

850
319

898
431

967
525

1043
537

Renovering 1183

Nybyggnation 657

CAGR
11-15

CAGR

2016E 2017E 2018E 2019E 2020E 15-20

1341
1039

1541
1402

1763
1785

1998
1996

2263
2079

8,6%
19,8%

13,8%
25,9%

Totalt
Kaélla: Arthur D. Little (2016).

1169 1330 1491 1579 1841

Alder pa hostadsbestandet

2379 2944 3549 3994 4343 12,0% 18,7%

Aldersprofil pa det svenska bostadsbestandet

En mycket stor del av det svenska bostads- Antal bostader

bestindet byggdes inom ramen for miljon-
programmet under 1960- och 1970-talet.
Under denna tidsperiod byggdes cirka 900
000 bostider i Sverige for att kompensera
for den bostadsbrist som ridde. Detta
bostadsbyggande har lett till ett stort upp-
dimt renoveringsbehov i Sverige da det
endast dr en liten del av miljonprogrammet
som dnnu har renoverats och mer dn hilften
av bostiderna ir i omedelbart behov av
renovering.

202782

153 585

Uppdémt renoveringshehov

580 275
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240162
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125980 110 264

75176

14617
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Den ridande éldersprofilen pi det svenska 1940
bostadsbestindet bidrar till att Bolaget idag
ser ett stort och okat inflode av bostider
som dr i behov av balkongrenovering.
Under perioden 2015-2025 forvintas
inflédet av bostider i behov av balkongre-
novering vara i genomsnitt cirka 44 000 per
ir. Detta kan jimforas med dr 2015 da
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Kélla: Arthur D. Little (2016).

Diagrammet nedan visar det faktiska och forvintade arliga inflodet av balkonger i
behov av renovering samt det ackumulerade behovet.

Ackumulerat antal ldgenheter i behov av balkongrenovering och inflide av lagenheter

endast cirka 16 200 balkongrenoveringar
utfordes. Att bostiderna i behov av renove-
ring dr storre dn det antal renoveringar som
utfors leder till att det uppstar ett stort ack-
umulerat renoveringsbehov av bostider i
Sverige. Det ackumulerade behovet f6rvin-
tas att vixa fram till &r 2024 d4 det forvintas
ni cirka 400 000 bostider, for att direfter
avta i takt med att inflodet av bostider blir
mindre dn det antal renoveringar som utfors
av aktorerna pd marknaden. Detta pévisar
att det finns en stor potential inom renove-
ringssegmentet pd den svenska marknaden. 20
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Kélla: Arthur D. Little (2016).



32

Marknadsoversikt

Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

Utvecklingen inom renoveringssegmentet

Under perioden 2011-2015 vixte antalet utférda balkongrenove-
ringar av existerande balkonger med cirka 6 procent och antalet
utférda renoveringar uppgick till cirka 16 200 under ar 2015. Mark-
nadens tillvixt i antal utférda renoveringar forvintas att 6ka och
uppgi till i genomsnitt 10 procent per &r under perioden 2015-
2020 f6r att vid ar 2020 ni cirka 26 000 genomf6rda renoveringar.
For att balansera inflddet av bostider i behov av renovering skulle
antalet utforda renoveringar under perioden 2015-2020 behdva
vara mer dn det dubbla férvintande antalet, vilket illustreras genom
skillnaden mellan staplarna i diagrammet nedan. Att inflédet ar
storre dn det antal renoveringar som utfors beror primért pa begrin-
sad kapacitet inom industrin och delvis pd linga handldggningsti-
der f6r hantering av bygglov och hyresnimndens godkinnande,
framf6rallt i Stockholmsregionen.

Priserna pa balkongrenoveringar forvintas att 6ka med cirka
3—4 procent pé grund av underskottet i utforda renoveringar jim-
fort med inflédet av bostider i behov av renovering, vilket gor att
marknadsvirdet inom renoveringssegmentet forvintas att 6ka med
i genomsnitt cirka 14 procent per ir under perioden 2015-2020."

Diagrammet nedan visar endast antalet utforda och forvintat
antal balkongrenoveringar av existerande balkonger per 4r samt det
faktiska och férvintade inflédet av balkonger i behov av renovering
under perioden 2011-2020. Nya balkonger som installeras pa
befintliga bostider som saknar balkong finns inte representerade i
grafen nedan.

Faktisk och firvantad utveckling av genomfdrda balkongrenoveringar och
faktiskt och forvantat inflode av balkonger i behov av renovering
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Utférda renoveringar

Kélla: Arthur D. Little (2016).

Nybyggnation

Marknadssegmentet nybyggnation drivs av bostadsbyggandet i
Sverige som har 6kat kraftigt under senare ér, bide pa grund av
bostadsbrist i delar av landet och pé grund av dkade incitament f6r
bostadsbyggande frin politiskt hall. Storstadsregionerna star f6r en
stor del av nybyggnationen, som primirt 4r driven av ridande
bostadsbrist, en trend som férvintas halla i sig under kommande ar,
samt ett forbittrat makroekonomiskt klimat.

Av de bostider som byggs idag bedéms cirka 80 procent ha
oppna balkonger. Under perioden 2011-2015 6kade antalet
nybyggda bostider med 6ppna balkonger med cirka 19 procent per
ar och forvintas 6ka drligen med cirka 22 procent per ar under peri-
oden 2015-2020.19

Likt renoveringssegmentet forvintas priserna inom nybyggna-
tion 6ka med 3—4 procent drligen pd grund av den hoga efterfrigan

15) Arthur D. Little (2016).
16) Arthur D. Little (2016).
17) Arthur D. Little (2016).

pa balkonglésningar i kombination med begrinsade resurser inom
industrin. Detta leder till att marknadsvirdet inom segmentet f6r-
vintas 6ka med cirka 26 procent arligen under perioden 2015-
2020.17

Diagrammet nedan visar faktisk respektive férvintad utveckling
av antalet nybyggda bostider med balkong under perioden 2011—
2020.

Utvecklingen av antalet nybyggda bostader med balkong
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Kélla: Arthur D. Little (2016).
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Norge

Marknadsvirdet pa balkongmarknaden i Norge har haft en tillvixt
om cirka 9 procent per ar under perioden 2011-2015 och férvintas
ha en svagare tillvixt om cirka 5 procent per ar under perioden
2015-2020. Den forvintade avtagande tillvixten ér ett resultat av
en svagare marknad inom nybyggnationssegmentet, som vixte i
genomsnitt cirka 15 procent per ar under perioden 2011-2015.

Marknadsvérdeutveckling pa den norska balkongmarknaden

Tillvixten forvintas minska till cirka 6 procent under perioden
2015-2020.

Nedanstiende tabell visar en oversikt av faktisk respektive for-
vintad utveckling av marknadsvirdet pa den norska balkongmark-
naden.

Renovering 353 376 383 404 424 440 462 485 509 534 4,7% 4,7%
Nybyggnation 244 375 429 416 429 444 520 523 536 570  15,2% 5,9%
Totalt 597 751 812 821 853 884 982 1,008 1,045 1104 9,4% 5,3%

Kélla: Arthur D. Little (2016).

Aider pa bostadshestandet

Det norska bostadsbestindets aldersprofil skiljer sig jimfort med
det svenska, di bostadsbyggandet har 6kat kraftigt sedan 1970-talet
i Norge i syfte att ticka den bostadsbrist som uppkommit under
tiden. Detta har lett till att mer 4n 60 procent av bostadsbestindet
ar 45 ar eller yngre medan det svenska bostadsbyggandet var som
hogst under perioden 1950-1970. Detta i kombination med att en
balkong bedéms behéva renoveras cirka 50 ar efter att den dr
nybyggd och direfter renoveras var trettionde ar gor att den norska
balkongmarknaden inte har samma uppdimda renoveringsbehov
som det som existerar i Sverige. Diremot bedéms den norska mark-
naden se ett stort inflode av bostdder i behov av balkongrenovering
inom de kommande decennierna nir de bostdder som byggts efter
1970 behover renoveras for forsta gingen.

Grafen nedan visar aldersprofilen for det norska bostadsbestandet.

Aldersprofil for det norska bostadsbestandet
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Kélla: Arthur D. Little (2016).

Renovering
Marknadsvirdet for renoveringssegmentet vixte med i genomsnitt
cirka 5 procent per r under perioden 2011-2015 och forvintas att
vixa i samma takt under perioden 2015-2020. Detta beror pa att
den relativt unga aldersprofilen pa bostadsbestindet i Norge ger
upphov till ett stabilt, faktiskt och forvintat inflode av bostider i
behov av balkongrenovering.

Diagrammet nedan visar utvecklingen av marknadsvirdet inom
segmentet i Norge under perioden 2011-2020.

Vérdeutveckling inom renoveringssegmentet
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Kélla: Arthur D. Little (2016).

Nybyggnation
Marknadsvirdet for nybyggnationssegmentet vixte med i genom-
snitt cirka 15 procent per ar under perioden 2011-2015 och férvin-
tas att vixa med i genomsnitt cirka 6 procent per ar under perioden
2015-2020. Den avtagande tillvixttakten beror pa ett didmpat
bostadsbyggande i storstadsregioner.

Diagrammet nedan visar utvecklingen av det faktiska respektive
forvintade marknadsvirdet inom nybyggnationssegmentet under
perioden 2011-2020.

Marknadsvérdeutveckling inom nybyggnationssegmentet
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Kélla: Arthur D. Little (2016).
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Danmark

Virdet pa balkongmarknaden i Danmark har haft en tillvixt om
cirka 6 procent per dr under perioden 2011-2015 och férvintas ha
en tillvixt om cirka 5 procent per dr under perioden 2015-2020.
Den forvintade avtagande tillvixten dr ett resultat av en svagare
marknad inom nybyggnationssegmentet, men kompenseras av en
nigot okad tillvixt inom det stérre renoveringssegmentet. Nybygg-
nationssegmentet vixte i genomsnitt cirka 13 procent per &r under
perioden 2011-2015 och férvintas minska till cirka 5 procent per dr

Marknadsvérdeutveckling pa den danska balkongmarknaden

under perioden 2015-2020, medan renoveringssegmentet vixte
med i genomsnitt 4 procent per ar under perioden 20112015 och
forvintas vixa med strax Gver 4 procent per ir under perioden
2015-2020.

Nedanstiende tabell visar en 6versikt av faktisk respektive for-
vintad utveckling av marknadsvirdet pi den danska balkongmark-
naden.

Renovering 637 653 673 719 744 774 809 846 884 925 4,0% 4,4%
Nybyggnation 129 219 205 200 210 248 228 248 268 289 13,1% 6,6%
Totalt 765 872 877 919 954 1,021 1,037 1,094 1,153 1,214 5,7% 4,9%

Kélla: Arthur D. Little (2016).

Alder pa bostadsbestandet
Det danska bostadsbestandets aldersprofil skiljer sig markant fran
det svenska och norska. I Danmark har bostadsbyggandet varit
relativt konstant historiskt, vilket leder till att inflodet av bostider
i behov av balkongrenovering har okat stabilt i takt med att
bostadsbestindet blivit storre. Jaimfort med Sverige och Norge har
dven takten av bostadsbyggandet varit lig sedan 1990-talet. Inflo-
det av bostidder i behov av balkongrenoveringar forvintas oka
inom de kommande decennierna, nir de bostider som byggts efter
1970 kommer att behova renoveras for férsta gingen.

Grafen nedan visar aldersprofilen pi det danska bostadsbe-
standet.
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Renovering
Marknadsvirdet pd renoveringssegmentet har utvecklats stabilt
historiskt pa grund av den jimna dldersprofilen pa bostadsbestin-
det vilken ger upphov till ett stadigt inflode av bostider i behov av
balkongrenovering. Under perioden 2011-2015 vixte segmentet
med i genomsnitt 4 procent per ér och foérvintas vixa med strax
over 4 procent per ar under perioden 2015-2020.

Diagrammet nedan visar den faktiska respektive férvintade
utvecklingen av marknadsvirdet inom segmentet i Danmark
under perioden 2011-2020.

Marknadsvérdeutveckling inom renoveringssegmentet

2011 2012 2013
Kélla: Arthur D. Little (2016).
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Nybyggnation
Marknadsvirdet for nybyggnationssegmentet vixte med i genom-
snitt cirka 13 procent per ar under perioden 2011-2015 medan det
forvintas att vixa med i genomsnitt cirka 7 procent per dr under
perioden 2015-2020. Den avtagande tillvéixttakten beror huvudsak-
ligen pé en ddmpad nybyggnation av bostider i storstadsregioner.
Diagrammet nedan visar utvecklingen av det faktiska respek-
tive forvintade marknadsvirdet inom nybyggnationssegmentet
under perioden 2011-2020.

Marknadsvérdeutveckling inom nybyggnationssegmentet
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Kélla: Arthur D. Little (2016).
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Ovriga Marknader

Balco dr utéver sina Huvudmarknader dven verksamt i Finland,
Tyskland, Storbritannien och Nederlinderna (Ovriga Marknader).
Det totala marknadsvirdet pa marknaderna vixte med i genomsnitt
cirka 4 procent under perioden 2011-2015 och tillvixten forvintas
oka till cirka 5 procent rligen under perioden 2015-2020. Tillvix-
ten pé dessa marknader drivs primirt av ett uppddmt renoverings-
behov, 6kad nybyggnation, ett gynnsamt makroekonomsikt klimat
samt marknadsspecifika trender som exempelvis 6kad efterfragan

Marknadsvérdeutveckling per marknad

pa energieffektiva 18sningar. Tillvixten drivs dven av lokala driv-
krafter som exempelvis i Nederlinderna dir staten genomfort fler-
talet initiativ, sisom subventioner for balkongrenoveringar, i syfte
att 6ka sikerheten i bostadsbestinden.'®

Nedanstiende tabell visar en 6versikt 6ver faktisk respektive for-
vintad utveckling av det totala marknadsvirdet pa Bolagets Ovriga
Marknader.

CAGR CAGR

MSEK 2011 2012 2013 2014 2015 2016E 2017E 2018E 2019E  2020E 11-15 15-20
Finland 1267 1318 1315 1349 1420 1528 1585 1602 1663 1727 2,9% 4,0%
Tyskland 12897 13265 135632 14416 15004 16829 16546 17004 17701 18472 3,9% 4,2%
Storbritannien 4287 4327 4264 4679 5052 5338 55637 5765 6017 6280 4,2% 4,5%
Nederlanderna 1460 1390 1372 1371 1490 1573 1688 1841 1998 2132 0,5% 7,4%
Totalt 19911 20290 20483 21816 22966 24268 25357 26212 27379 28612 3,6% 4,5%
Varav renovering 16 131 16405 16580 17 236 17583 18009 18477 18 831 19195 19569 2,2% 2,2%
Varav nybyggnation 3780 3885 3903 4580 5384 6259 6879 7380 8184 9042 9.2% 10,9%

Kélla: Arthur D. Little (2016).

Den maritima marknaden

Balco tillverkar, siljer och installerar dven balkongl6sningar till
nybyggda kryssningsfartyg i Europa. Skeppsvarven haller pé att for-
dndra det traditionella sittet att utforma fartyg. Detta gérs genom
att substituera det dominerande materialvalet stil, och gradvis
inkludera alltfler delar i littare konstruktioner av aluminium och
glas. Det rdder dven en 6kad efterfrigan fran skeppsvarv av prefabri-
cerade system, exempelvis balkongsystem, som kan monteras tids-
effektivt, med underleverantdrer som skoter hela entreprenaden.
Marknadsvirdet pa att tillverka och installera balkongerna bedoms
uppga till cirka 45-75 MSEK per kryssningsfartyg.'?)

Antal byggda kryssningsfartyg per &r i Europa

Det forvintade marknadsvirdet pd marknaden f6r balkonger till
kryssningsfartyg i Europa férvintas uppga till 3,7 mdr SEK under
perioden 2016-2020, berdknat pa mittpunkten i det ovan nimnda
virdeintervallet (60 MSEK), vilket motsvarar en genomsnittlig
arlig tillvixt pa cirka 17 procent.

Graferna nedan illustrerar den faktiska och forvintade utveck-
lingen av antal byggda kryssningsfartyg samt marknadsvirdeut-
vecklingen for balkongmarknaden inom kryssningsfartygsindu-
strin i Europa under tidsperioden 2011-2020. Marknadsvirdeut-
vecklingen édr baserad pa mittpunkten av virdeintervallet for att till-
verka och installera balkonger pé ett kryssningsfartyg.

Marknadsvérdeutveckling
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Kélla: Arthur D. Little (2016).

18) Arthur D. Little (2016).
19) Arthur D. Little (2016).
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MATERIAL OCH KONFIGURATIONER

Balkonglésningarna som siljs pd Balcos Huvudmarknader ir
anpassade efter kundernas behov och preferenser. Utformning,
design, material och konfiguration skiljer sig 4t mellan de olika
marknaderna. P4 Huvudmarknaderna dominerar 6ppna balkonger,
men Bolagets uppfattning ir att andelen inglasade balkonger for-
vintas oka de kommande dren pd grund av bland annat en dkad
energimedvetenhet och ékad kinnedom om inglasade balkonger
och dess fordelar jaimfort med 6ppna balkonger. I Sverige, Norge
och Danmark ir andelen inglasade balkonger lag jimfort med Fin-
land dir andelen inglasade balkonger uppgick till 6ver 46 procent
av det totala bostadsbestindet med balkonger under 2012 och
Bolaget bedomer att mer dn hilften av alla balkonger i Finland ar
inglasade idag. Detta beror pi att Finland har en tradition av enkla
och kostnadseffektiva inglasningar som siljs som komplement till
vanlig betongrenovering och inte kriver bygglov samt att styck-
esinglasningar, det vill siga enstaka inglasningar som monteras
direkt pa en befintlig balkong, dr vanligt férekommande dér inglas-
ningen gors pa ligenhetsinnehavarens begiran. Likheterna mellan
marknaderna, exempelvis avseende klimat och marknadsstruktur,
talar for att andelen inglasade balkonger kan komma att 6ka i Sve-
rige, Norge och Danmark. Det rider dven en stor skillnad mellan

VARDEKEDJAN

De centrala delarna i virdekedjan innefattar produktutveckling,
forsiljning, projektplanering och bygglov, produktion och installa-
tion. Det dr vanligt férekommande att aktérer anvinder sig av tredje
part for projektplanering och installation eller har outsourcad pro-

De centrala delarna i vdrdekedjan

renovering och nybyggnation. I Sverige bedéms exempelvis ingla-
sade balkonger utgéra cirka 40 procent av renoveringssegmentet
men enbart cirka 5 procent inom nybyggnationssegmentet. En
bidragande faktor till den ligre penetrationsgraden inom nybygg-
nation dr att byggbolag dr mer priskinsliga in kunder i renoverings-
segmentet, samt att inglasade l6sningar i Sverige, Norge och Dan-
mark generellt sett 4r mer kostsamma jimf6ért med 6ppna bal-
konger.?”

Andel inglasade balkonger av det totala antalet bostdder med balkonger (2012)

Sverige 12%
Norge 1%

Finland 46%

Kélla: Arthur D. Little (2016).

duktion. Det ir endast ett fital aktorer, exempelvis Balco, som utfor
alla delarna i egen regi.

Figuren nedan illustrerar de centrala delarna i virdekedjan pa
balkongmarknaden.

Produktutveckling Rl
processen

Produktutveckling

Utformning av produkterna ér en stark differentieringsfaktor inom
marknaden vilket gér att ménga av aktorerna investerar i produkt-
utveckling. Vanliga fokusomriden inom produktutveckling inne-
fattar minskad energidtgang, design, vikt och underhallskostnader,
ljudreducering samt 6kad sikerhet.

Forséljningsprocessen

Forsiljningsprocessen inom marknaden skiljer sig mellan de olika
kundsegmenten och mellan aktdrerna pa marknaden. Mianga av de
mindre balkongaktérerna siljer sina 18sningar via aterforsiljare
medan de storre aktorerna siljer sina balkonger direkt till slutkund.
Vanligtvis siljer de mindre aktorerna styckesbalkonger via dterfor-
siljare till mindre projekt medan de storre aktérerna inriktar sig pa
totalentreprenad av flerbostadsfastigheter.

I en bostadsrittsférening borjar forsiljningsprocessen med att
foreningens styrelse upphandlar en balkonginvestering, foljt av att
medlemmarna godkinner beslutet pd en féreningsstimma och gor
investeringen. For privata fastighetsigare och allménnyttan beho-
ver vanligtvis inte beslutet passera hyresgisterna. Vissa beslutsfat-
tare i branschen tar hjilp av arkitekter och byggkonsulter infér
investeringen, vilket gor att det ér viktigt for balkongaktorerna att

20) Arthur D. Little (2016).

Projektplanering
och godkéannande

Produktion
och logistik

Installation

ha en nira relation med bade beslutsfattare, arkitekter och bygg-
konsulter. Inom nybyggnation har vanligtvis byggbolagen en upp-
handlingsprocess i planeringsfasen av projekten.

Projektplanering och godkannande

Alla balkongprojekt dr unika och méste anpassas till den specifika
byggnaden. Dirfor innefattar samtliga projekt en omfattande pla-
neringsprocess dir det gors berdkningar av infistningar och andra
tekniska detaljer for att anpassa 16sningarna till radande f6rutsitt-
ningar. I planeringsfasen produceras ritningar och beslut avseende
material och firgval tas. Néagra fi akt6rer, exempelvis Balco, bedri-
ver projektplanering i egen regi, medan ménga andra aktérer koper
in denna expertis fran tredje part. Inom nybyggnation gors projekt-
planeringen vanligtvis av byggbolagen som sedan képer in bal-
konglésningar frin tredje part.

Om det endast ror sig om en betongrenovering finns det inget
krav pa bygglov. Férindrar projektet didremot utseendet av fasaden
krivs det ett bygglov som erhills frin ett stadsbyggnadskontor.
Bygglovsprocessen i Sverige foljer vil definierade steg och tidslinjer
efter det att ansdkan dr inlimnad och bérjar med en 6versyn for att

bekrifta att ansdkan uppfyller de grundldggande kraven i plan- och



Inbjudan till forvarv av aktier i Balco Group AB

Marknadsoversikt

bygglagen ("PBL”) vilket brukar ta cirka 10 veckor. Direfter kan
det krivas att ansokan ska Overses av grannar och andra berorda
parter i omrédet, vilket vanligtvis tar cirka 3—6 veckor. Beslutet om
bygglov fattas vanligtvis inom 10 veckor efter att ovannimnda steg
dr avklarade, men i Stockholm kan detta ta lingre tid.

I Danmark och Norge féljer bygglovsprocessen definierade steg
likt Sverige och enligt Bolaget ér det enkelt att erhalla bygglov i
Danmark men processen tar lingre tid jamfort med Sverige och kan
ta upp emot 9 ménader. Byggloven i Danmark dr uppdelade i tva
delar, ett arkitektoniskt och ett konstruktionsmassigt, dir det krivs
godkint i de bdda delarna for att erhilla bygglov. I Norge ér det
olika bygglovsprocesser fér nybyggnation och renovering. Inom
renoveringssegmentet blir byggloven automatiskt godkinda om
fylket (regional norsk administrativ enhet) inte iterkommit med
besked inom 3 veckor efter det att bygglovsansdkan har limnats in.
Detta ir négot som gynnar Balco som har egna bygglovshandlig-
gare och handliggningstiden for bygglovsansokningar inom reno-
vering blir kortare.

Enligt Bolaget dr det generellt sett enklare att £ bygglov mot en
bakgird jimfort mot en trafikerad vig dir kommunen i hogre
utstrickning har synpunkter pa utseende och konstruktion.

Det finns dven tydliga riktlinjer och lagar om vad som krévs f6r
att en renovering ska berittiga till hyreshojningar. For att en fastig-
hetsigare ska ha méjlighet att hoja hyrorna krivs att renoveringen
hojer bostadsritternas bruksvirde, vilket kan goras vid installation
av inglasade balkonglosningar eller utbyggnad av befintliga bal-
konger. I de fall dir hyresnimnden beslutar om bruksvirdet gors
detta utan hinsyn till investeringskostnaden.

Inom nybyggnation krivs ingen separat godkidnnandeprocess
f6r balkonger utan det ingir i bygglovet som byggbolagen ansoker
om for byggandet av bostdderna.

Produktion och logistik

De flesta aktorerna har egen produktion och det ér endast ett fital av
de mindre lokala aktérerna som har outsourcad produktion. Produk-
tionsprocessen baseras pd de ritningar som tas fram under projektpla-
neringsfasen. Varje projekt dr unikt vilket gor att produktionsproces-
sen anpassas efter varje enskilt projekt. En viktig grundlaggande del i
produktionen dr att testa material och konstruktioner till varje pro-
jekt for att kunna sikerstilla kvalitet och sikerhet. Vanligtvis tillver-
kas balkonglsningarna i moduler som sedan levereras direke till
arbetsplatsen f6r att méjliggéra en enkel montering och minimera
ytbehovet pd installationsplatsen. For att mojliggora en eftektiv
installation 4r det viktigt att forbereda logistiken internt och externt
sd att ritt balkong kommer i ritt tid till installationsplatsen.

Installation

Vid installation 4r det av hogsta vikt att installationen medfér
minsta mojliga stérning f6r de boende, vilket innebir att en fram-
gingsrik installationsprocess ir beroende av bra projektplanering.
Installationen av Balcos 16sningar sker exempelvis fran utsidan av
fastigheten, vilket minimerar installatorens behov att gi in i de
boendes ligenheter. Flertalet aktorer pi marknaden har inga egna
installatorer utan koper in installationstjinster frin tredjepart.
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DRIVKRAFTER

Balkongmarknaden paverkas av ett stort antal yttre drivkrafter.
Bolaget bedémer att foljande faktorer, utan inbérdes rangordning,
utgor viktiga drivkrafter pA marknaden:

* Prisutvecklingen pi bostadsmarknaden och okat virde pa bostaden
* Disponibel inkomst

* Rinteutveckling

* Ekonomisk tillvixt

* Utvecklingen av byggkonjunkturen

* Politiska initiativ

Prisutvecklingen p& bostadsmarknaden och dkat varde pé
bostaden

En viktig faktor for fastighetsigares investeringsbeslut och under-
liggande drivkraft for sivil renoveringsmarknaden som nybyggna-
tionsmarknaden dr prisutvecklingen pa bostadsmarknaden och
okat virde pa bostaden. Priset pa bostdder har utvecklats positivt
under senare ar och framforallt lingenhetspriserna i storstiderna
har statt for en kraftig 6kning. Okade ligenhetspriser och bostads-
priser okar ocksi investeringsviljan hos fastighetsigare da virdein-
vesteringar, sisom balkonger, ger en positiv avkastning och samti-
digt gor det littare att erhélla finansiering for investeringar.

Grafen nedan visar utvecklingen av ligenhetspriser i de nordiska
linderna.

Utveckling av lagenhetspriser i Norden
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Kalla: SCB, Statistics Norway, Statistics Denmark, Statistikcentralen.
Not: Grafen &r indexerad till 1 januari 2010.

Disponibel inkomst
En viktig faktor som paverkar fastighetsigarnas investeringsvilja dr
utvecklingen av hushallens disponibla inkomst. Den disponibla
inkomsten har 6kat i Norden sedan 2010, med starkast tillvixt i
Sverige och Norge.

Grafen nedan visar den historiska utvecklingen av den disponi-
bla inkomsten i de nordiska linderna under perioden 2010-2016.

Utveckling av disponibel inkomst

200

160

120 //I

80

40

0 L 1 1 1 1 1 1 J
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Sverige Norge s Danmark s Finland

2010vs. 2016

:: 26,1% ﬂ% 36,1% {} 14,7%
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Not: Grafen &r indexerad till 1 januari 2010.

+ 14,6%

Rénteutveckling

En viktig faktor som paverkar fastighetsigares avkastningskrav, och
darfor har stora foljdeffekter pa investeringstakten inom byggbran-
schen, dr det radande rinteliget. En 1ag rinta okar investeringsviljan
och gor det enklare att finansiera bostads- och virdeinvesteringar
samtidigt som det 6kar mojligheten f6r bostadsrittsféreningar att
frigéra pengar och 6ka sina kassor vid omteckning av lin.

Sedan finanskrisen som inleddes ar 2008 har rintorna i Europa
legat pa historiskt laga nivéer i syfte att stimulera ekonomierna och
investeringstakten. D4 Finland 4r en del av euroomrédet och Dan-
marks valuta ir fixerad gentemot Euron forvintas styrrantorna i de
linderna f6lja Europeiska centralbankens styrrinta, vilken under
viren 2016 sjonk till noll procent, vilket dr historiskt ligt. I Sverige
bestimde riksbanken under hosten 2016 att limna rintan oforind-
rad pi minus 0,5 procent for att overviga att lingsamt borja hoja
rintan under 2017.1 Norge sinktes styrrintan frin 0,75 procent till
0,5 procent under 2016 och Norges Bank utesluter inte att rintan
kan sinkas dnnu mer 2017.

Grafen nedan illustrerar den historiska och forvintade utveck-
lingen pi langsiktiga rintor i Norden.

Historisk och forvantad utveckling av langsiktiga rantor i Norden
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Ekonomisk tillvaxt

Balkongmarknaden péverkas av den allmidnna ekonomiska utveck-
lingen. Efter nigra 4r med svag utveckling sivil i Norden som i
6vriga Europa foérvintas BNP i samtliga nordiska linder utvecklas
positivt.

Nedanstiende graf visar den historiska och férvintade BNP-
utvecklingen i Norden under perioden 2011-2018.

BNP-utveckling i Norden
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Kalla: IMF.

Not: Grafen &r indexerad till 1 januari 2010.

Utvecklingen p4 bostadsmarknaden

Balkongmarknaden dr en nischmarknad inom den bredare bygg-
marknaden. Renoveringsmarknaden, som ér den viktigaste mark-
naden f6r Balco, drivs av fastighetsportf6ljernas sammansittning
och alder medan nybyggnationsmarknaden drivs av nybyggna-
tionstakten for bostider. Renoveringsmarknaden r mer stabil och
mindre cyklisk dn nybyggnationsmarknaden.

Politiska initiativ
Balkongmarknaden péverkas och styrs av regleringar och annan
politisk styrning sédsom skattelittnader och andra subventioner.
Regeringen i Sverige har vidtagit en rad dtgirder f6r att under-
litta bostadsbyggande, exempelvis genom att tids- och kostnadsef-
fektivisera byggprocessen, forkorta 6verklagandeprocessen, lagt
fram en ny bullerférordning och satsat pa energieffektiva och kli-
matsmarta byggnader. Ytterligare exempel pd hur reglering och
politisk styrning paverkar efterfrigan ir littade bygglovskrav for
installation av inglasade balkonger i Finland och alla typer av bal-
konger i Danmark. P4 andra marknader sisom Nederlinderna ges
subventioner for energieffektiva losningar och det pagir dven dis-
kussioner om att starta en statlig fond vars indamal ir att finansiera
balkongrenoveringar for 6kad teknisk sikerhet.

TRENDER

Utover ovanstiende drivkrafter finns marknadsspecifika trender
som Balco bedémer paverkar balkongmarknaden. Bolaget bedomer
att nedan beskrivna trender, utan inbdrdes ordning, utgdr de vikti-
gaste marknadsspecifika trenderna.

Overforande av dganderatt till bostadsrattsforeningar

Bostadsrittsféreningar, som dr Balcos vanligaste kundgrupp, dr den
vanligaste dgarformen f6r bostider i Sverige. Under perioden 2010-
2015 vixte andelen bostadsrittsféreningar med fyra procentenheter

och forvintas att fortsitta vixa starkt framéver. Detta drivs primért
av att offentlig- och privatigda fastigheter siljs och gérs om till
bostadsrittsforeningar for att finansiera nybyggnation samt under-
hall och investeringar i befintliga fastigheter. Detta har en positiv
effekt pa balkongmarknaden di bostadsrittsféreningar dr det
kundsegment som édr mest bendgna att géra virdeokande investe-
ringar.

Grafen nedan visar férandringen av dgarstrukturen i det svenska
bostadsfastighetsbestindet.

Sveriges hostadsfastighetshestands dgarstruktur

2010 2015

2020E
B Allménnyttan

Bostadsrattsforeningar Il Privata fastighetsagare

Kalla: Arthur D. Little (2016).

Annu begrénsat genomslag for inglasade balkonger i Sverige
Under 2012 hade cirka 11 procent av alla bostider med balkonger i
Sverige en inglasad balkong. Detta dr en forhallandevis liten andel
om man jimfér med Finland dir den forsta inglasade balkongen
installerades ar 1984 och ar 2012 uppgick andelen inglasade bal-
konger av det totala antalet balkonger till cirka 46 procent. Den
héga penetrationsgraden och snabba upptaget i Finland bedéms
vara ett resultat av de ménga fordelar inglasade balkonger har jam-
f6rt med traditionella balkonger, i kombination med ligre bygglov-
skrav. Detta indikerar en stor potential fér 6kad penetration av

inglasade balkonger pa Ovriga Marknader.

Miljdlagstiftning och energibesparingar

En global trend f6r minskad energikonsumtion har resulterat i allt
stringare lagar och regler for att en hégre energieffektivitet och
minskad miljopéverkan ska uppnis.

Enligt Bolaget rider dven en hogre medvetenhet om energi och
miljé bland fastighetsidgare och uppgingen i energipriser driver
efterfrigan av inglasade balkongsystem, som é4r en av de mest ener-
gieffektiva 16sningarna.?)

Komfort och design

Inglasade balkonger bidrar till 6kad trivsel, komfort och ljudisole-
ring iligenheter. Inglasade balkonger héller en hogre temperatur dn
traditionella balkonger vilket gor att anvindbarheten 6kar, exem-
pelvis i Norden fran ungefir fyra méinader per r till atta minader
per ar, samtidigt som de bidrar till minskad energiférbrukning. Bal-
kongerna utgér en stor del av det utvindiga utseendet pa fastigheter
vilket ger ett okat fokus pd design och attraktivitet och som kan
lyfta hela bostadsomradet. Det dr dven av hogsta vikt att balkonger
dr av hog kvalitet da de dr en integrerad del av individers upplevda
sikerhet i sina boendeomriden.

21) Resultaten &r hamtade fran en studie av Rambdéll, Skandinaviens ledande byggkonsulter (Rapporten Balco, tekniska studier av balkonginglasningar - Inverkan pa

karbonatisering och armeringskorrosion).
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MARKNADSPOSITION OCH KONKURRENTER

Balkongmarknaden i Norden dr mycket fragmenterad och bestar av
ett fatal storre aktorer som dr verksamma i flera linder och har ett
brett produkterbjudande, flertalet mindre lokala balkonginstallato-
rer och -tillverkare samt betongrenoveringsentreprenorer. De storre
aktorerna tar en storre roll i virdekedjan frin produktutveckling till
att erbjuda installation av balkonger i egen regi och har en stark

Konkurrensdversikt i Norden

ndrvaro, frimst inom renovering och till viss del inom nybyggna-
tion. Inom nybyggnation installerar byggbolag balkonger som de
koper in frin tredje part men det forekommer dven att balkongleve-
rantorer installerar balkongerna. De storsta aktorerna, med interna-
tionell verksamhet, pi den nordiska balkongmarknaden #r Balco,
Lumon, Windoor (som ir en del av Wingroup) och Solarlux.
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Marknadsposition

Balco dr den storsta akt6ren pd den svenska balkongmarkaden med
en ledande position inom renoveringssegmentet, vilket dr mindre
cykliskt och mer stabilt in nybyggnationssegmentet. Balco innehar
dven en utmanarposition inom nybyggnationssegmentet. P4 den
norska marknaden dr Balco den storsta aktéren och i Danmark den
nist storsta aktoren inom renoveringssegmenten.
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Verksamhetsoversikt

VERKSAMHETSOVERSIKT

INLEDNING

Balco erbjuder kundanpassade balkonglosningar under eget varu-
mirke till bostadsrittsforeningar, privata fastighetsigare, allmannyt-
tan och byggforetag i huvudsakligen Sverige, Norge och Danmark
som ir Bolagets Huvudmarknader, men dven i Tyskland, Finland,
Storbritannien och Nederlinderna, Bolagets Ovriga Marknader.

Sedan Balco grundades ér 1987 har Bolaget utvecklats frin att
vara en lokal produktorienterad leverantdr av balkonger till en
ledande marknadsorienterad leverantdr av inglasade balkonglos-
ningar i Nordeuropa. Balco har under denna tid byggt upp en for-
siljningsorganisation som representeras pa flera platser i Europa
som i kombination med egna produktionsenheter utgdr plattfor-
men for att kunna leverera Bolagets patenterade och hogkvalitativa
balkonglésningar.

Balcos kirnkompetens ir att leverera inglasade balkonger och
balkonglésningar, frimst pd renoveringsmarknaden och till
bostadsrittsforeningar, och byta ut befintliga balkonger mot nya
inglasade balkonger enligt den sé kallade Balco-metoden. En reno-
vering enligt Balco-metoden innebir att befintliga balkonger kapas
ned och ersitts med Balcos inglasade balkonglésningar. Metoden
medfor flera férdelar f6r kunden, sisom att balkongerna kan géras
mer dn tvd ginger storre dn befintliga balkonger, att balkongen fir
en livslingd pd mer dn 50 4r samt att all montering sker frin utsidan
av huset. Balco-metoden forkortar dven installationstiden och
totalkostnaden fér kunden. Balcos mil ér att skapa en vig in till
potentiella kunder via Balco-utbildade betonginspektérer som ser
Balco-metoden som den bista 16sningen for kunden.

Balco arbetar aktivt med sin framgingsrika siljprocess, framfo-
rallt pa sina Huvudmarknader, som innefattar att Bolaget tar ett
helhetsansvar och lotsar kunden genom hela byggnadsprocessen
frin projektplanering till genomférd slutbesiktning och eftermark-
nadsservice.

Balco-metoden

Balco dr en av f4 kompletta balkongleverantérer som har forma-
gan att tillhandahélla kundanpassade och hégkvalitativa balkong-
16sningar pi Bolagets Huvudmarknader oavsett bestéllningsstorlek
och komplexitet med kort leveranstid. Balco dr idag marknadsle-
dande pd den svenska och norska balkongmarknaden och ir den
nist storsta aktoren i Danmark. Pi Ovriga Marknader innehar
Balco en stark utmanarposition.

Balco har sitt huvudkontor i Vixj6 i Sverige men har nirvaro i
sju linder genom heldgda dotterbolag. Balco har tre helidgda pro-
duktionsenheter i Sverige, Polen och Danmark med en total arlig
produktionskapacitet pé cirka 10 000 balkongl6sningar per ér. Uto-
ver Bolagets tre egna produktionsenheter, dr Balco deligare i en
strategisk underleverantdr av balkonglosningar i Polen och bygger
f6r nirvarande en ytterligare produktionsanliggning i Polen som
forvintas vara i drift under slutet av 2017. Under 2016 producerade
Balco totalt omkring 7 500 balkongl6sningar. Balco dgs idag, direkt
och indirekt, av Segulah, Balcos styrelse och ledning samt Bolagets
nuvarande och fore detta anstéllda.

Under tolvmanadersperioden som slutade 30 juni 2017 hade
Bolaget en orderinging om 1256 MSEK och en orderstock om 1225
MSEK. Nettoomsittningen under samma tidsperiod uppgick till
929 MSEK och den justerade EBIT-marginalen uppgick till 11,8
procent. Under 2016 genererade Balco 89,7 procent av Bolagets net-
toomsittning fran Norden, dir Sverige stod for 59,1 procent av den
totala nettoomsittningen f6ljt av Norge med 18,9 procent, Danmark
med 11,2 procent och Finland med 0,6 procent. De resterande mark-
naderna svarade f6r 10,3 procent. Balcos verksamhet ar uppdelat i tva
rorelsesegment; renovering ("Renovering”) och nybyggnation
("Nybyggnation”) dir Renovering ir det storsta segmentet som stod
f6r 90,6 procent av nettoomsittningen under 2016. Bolagets storsta
kundgrupp idr bostadsrittsféreningar som stod for 53,7 procent av
nettoomsittningen under 2016.

BOLAGET SER FOLJANDE SAMMANVAGDA
FORDELAR JAMFORT MED TRADITIONELL
BALKONGRENOVERING:

Extra utrymme

Minskad energiforbrukning

Okat fastighetsvarde

Lagre underhallskostnader

Minskad risk fér korrosion och frostskador
Ljudreducering

Okad sikerhet

Okad levnadsstandard

Lagre boendeomséttning
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HISTORIA

Viktiga handelser

Kenneth Lundahl blirny CEO och Fredrik
Hallblir delaktig i utvecklingen av Balco
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UTOKAD PRODUKTPORTFOLJ OCH

GEOGRAFISK EXPANSION

AFFARSUTVECKLING

Balco grundades ar 1987 av Lars Bjorkman, en driven och envis
smildndsk entreprendr, med en balkongidé och visionen att skapa
ett innovativt bolag som skulle bli ledande inom balkongbranschen.
Verksamheten etablerades kort efter att Lars Bjorkman overtalat
byggherrarna pd BPA om att bygga 500 balkonger till allménnyt-
tans ligenheter i kvarteret Skatan i Vixj6. Verksamheten drevs till
en borjan i ett garage i Vixjo dir endast forsiljning och projektled-
ning skottes inom Bolaget medan tjinster relaterade till konstruk-
tion, produktion och montage koptes in.

Det var dock inte forrin efter finanskrisen pa 1990-talet som
marknaden ljusnade och order bérjade komma in pi riktigt. Ar
1996 tog verksamheten fart pé allvar och Bolaget kunde kopa en
industrilokal och starta produktion i egen regi. Sedan 1996 har
Balco vuxit frin att vara ett lokalt bolag med cirka 41 anstillda och
en omsittning pa 82 MSEK?? till att under tolvmanadersperioden
som slutade 30 juni 2017 ha 314 anstillda och en omsittning pi
929,0 MSEK.

Internationell expansion

Under 1980- och 1990-talet borjade Balco sin internationella
expansion genom att etablera sin verksamhet i Norge och Tyskland.
Expansionen fortsatte under 2000-talet och Balco etablerade sig i
Danmark 2001, i Storbritannien 2005 och i Polen 2008.

Nytt dgarskap och viktiga forvérv

2001 blev Balco riskkapitaldgt vilket piskyndade expansionen av
verksamheten. Under denna tid forvirvade Balco en del i en polsk
fabrik genom 25 procents dgarandel i bolaget MIB-Pol Spolka Zo.o
("MIB-Pol”), i syfte att sikra lagkostnadsproduktion. 2010 forvir-
vade riskkapitalbolaget Segulah Balco. Under Segulahs dgande har
Balco fortsatt att expandera till nya geografiska marknader och
utvecklat produktportféljen till de marknadsledande balkonglos-
ningar som Bolaget idag tillverkar och siljer. Vidare har Balco f6r-
virvat Kontech A/S ("Kontech”), en tillverkare av 6ppna balkonger
for storstadsmiljo, vilket stirkte Balcos nirvaro i Danmark men
dven inom ett nytt produktomride med City-balkonger. Bolaget
har dven etablerat en produktionsenhet i Polen och organiskt
expanderat till nya produktomriden sisom maritima balkonger till

kryssningsfartyg.

Ett bolag med kontinuerligt fokus p4 innovation

Balco utvecklade de forsta balkonglésningarna redan 1988, ett ar
efter att Bolaget grundades. Redan 1993 lyckades Bolaget erhilla
sitt forsta patent och idag har Balco totalt 44 patentregistreringar
och patentansékningar.

Balcos tradition av produktutveckling och innovation har maj-
liggjort att Balco hela tiden kan tekniskt ligga i framkant och har
lagt grunden for de hégkvalitativa och patenterade l6sningarna
Bolaget idag erbjuder sina kunder.

STYRKOR 0CH KONKURRENSFORDELAR

Balco anser att Bolagets framgéngar hittills har varit en foljd av
nedan beskrivna styrkor. Balco bedémer att bolaget dven i fortsitt-
ningen kommer att kunna dra nytta av dessa styrkor och utnyttja
identifierade méjligheter for att generera tillvixt, uthallig 16nsam-
het och stabila kassafléden.

Nordisk marknadsledare pa den attraktiva och nischade bal-
kongmarknaden

Stark tillvaxt pa balkongmarknaden

Balco agerar pa de nordeuropeiska balkongmarknaderna och till-
handahaller kundanpassade balkonglésningar och installations-
tjanster. Marknadsvirdet pa den nordeuropeiska balkongmarkna-
den? uppskattas till cirka 38 mdr SEK under 2016 och férvintas
viixa med cirka 6 procent drligen under perioden 2015-2020. Till-
vixten drivs av en fortsatt stark utveckling pa Bolagets Huvud-
marknader, vilka forvintas ha en virdetillvixt pa cirka 13 procent
per ér under perioden 2015-2020. Den svenska marknaden har haft
den starkaste utvecklingen de senaste fem aren och forvintas vixa
snabbast under de kommande fem aren. Marknadsvirdet pi den
svenska balkongmarknaden forvintas uppga till cirka 2,4 mdr SEK
under 2016 for att 2020 uppga till 4,3 mdr SEK vilket motsvarar en
genomsnittlig drlig tillvixt pa cirka 19 procent. Nybyggnationsseg-
mentet drivs primdrt av ett 6kat bostadsbyggande till foljd av
radande bostadsbrist och férbittrade ekonomiska utsikter medan
den starka tillvixten inom renoveringssegmentet drivs av ett stort
uppdimt renoveringsbehov till £6ljd av miljonprogrammet. Under

22) Nordiska Balco AB:s arsredovisning avseende rakenskapsaret 1996-01-01-1997-04-30, vilken &r uppréttad enligt svenska redovisningsprinciper.
23) Inkluderar Sverige, Norge, Danmark, Finland, Tyskland, Storbritannien, Nederlanderna, Schweiz, Polen och Belgien.
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perioden 2015-2025 forvintas inflddet av bostider i behov av bal-
kongrenovering i Sverige vara i genomsnitt cirka 44 000 per 4r, vil-
ket bedéms vara cirka 60 procent mer édn antalet utférda renove-
ringar under samma period. Ytterligare faktorer som har en positiv
inverkan p4 tillvixten pd marknaden dr 6kad efterfrigan pa energi-
effektiva 16sningar, 6kade bostads- och ligenhetspriser, 6verférande
av dganderitt till bostadsrittsféreningar, mindre strikta krav pa
bygglov samt ett positivt makroekonomiskt klimat.*” Balco anser
att Bolaget med sin starka orderstock om 1 225 MSEK vid
utgingen av det andra kvartalet 2017 i kombination med den f6r-
vintade tillvixten pd marknaden star vil rustat for att uppn fortsatt
16nsam omsittningstillvixt.

Balco &r marknadsledande inom den fragmenterade balkongmarknaden
Balco ir en av fa kompletta balkongleverantorer som har f6rmégan
att tillhandahalla kundanpassade och hogkvalitativa balkonglés-
ningar pa Bolagets Huvudmarknader. Balco har lett utvecklingen
inom den fragmenterade balkongmarknaden genom att aktivt
utbilda och informera marknaden om férdelarna med inglasade
balkonger i enlighet med Balcos renoveringsmetod. Balco dr mark-
nadsledande i Sverige och Norge (baserat pa nettoomsittning) med
en marknadsandel om 17 respektive 21 procent och i Danmark ar
Bolaget den nist storsta aktéren med en marknadsandel om 10 pro-
cent under 2015. Inom marknadssegmentet Renovering hade Bola-
get i Sverige en marknadsandel om cirka 24 procent vilket dr nidstan
tre ganger storre dn den nirmaste konkurrenten. Pa Ovriga Mark-
nader innehar Bolaget en utmanarposition.?” Under 2016 svarade
Renovering f6r 90,6 procent av Bolagets omsittning.

Omkring cirka 35-45 procent av Bolagets Huvudmarknader
bedéms utgoras av mindre aktorer med lokal verksamhet.?® Histo-
riskt sett har balkongrenoveringar oftast tillhandahallits av mindre
aktorer och lokala betongrenoverare. Miéinga smé och medelstora
kunder pé Balcos Huvudmarknader haller fortfarande fast vid
denna tradition aven om Balco bedomer att dessa aktorers mark-
nadsandel kommer att minska kontinuerligt till f6rman f6r akt6rer
som dr specialiserade pa balkonglésningar. Stérre foretag som Balco
drar nytta av sina industrialiserade processer, ett storre produktut-
bud och helhetslésningar. D4 balkongmarknaden ir fragmenterad
finns det konsolideringsméjligheter och méjlighet f6r storre fore-
tag att stirka sina positioner genom att ta marknadsandelar frin
mindre och lokala konkurrenter sisom betongrenoverare. Beton-
grenoverarna och mindre aktérer bedoms ha svart att konkurrera
med Balco betriffande storlek pa projekten, kvalitet, skalbarhet,
produktsortiment, pris, leveranstid och trygghet.

Bevisad affarsmodell med exklusiva kundvarden

Balco levererar higkvalitativa och specialanpassade balkongldsningar
Balcos balkonglésningar dr mattbestillda enheter som bestir av
flera olika komponenter och material. Varje bestillning ar unik och
skriddarsys efter kundens specifika behov och krav. Samtliga bal-
kongldsningar dr modulariserade for att effektivisera installations-
processen samt minska installationskostnaden och ytbehovet pi
arbetsplatsen. Enligt Bolagets bedomning finns det inga aktérer
som kan erbjuda samma produktbredd eller tillhandahélla kundan-
passade balkonglésningar pi samma sitt som Balco oavsett bestill-
ningsstorlek och komplexitet med kort leveranstid.

Lang tradition av produktutveckling
Balco har en tradition av att utveckla och forbittra befintliga pro-
duktomriden samt att utveckla egna nya produkter. Balco stravar

24) Arthur D. Little (2016).
25) Arthur D. Little (2016).
26) Arthur D. Little (2016).

efter att tekniskt ligga i framkant f6r att differentiera sig frin kon-
kurrenter och skapa goda forutsittningar for fortsatt langsiktig till-
vixt och 16nsamhet. Tack vare sin etablerade produktutvecklings-
process och patentportf6lj har Balco lanserat en rad nya och inno-
vativa produkter de senaste aren vilket har breddat Balcos erbju-
dande och stirkt Bolagets position ytterligare, exempelvis genom
produktomridena inglasade etagebalkonger och maritima bal-
konger. Bolagets breda produktutbud och patenterade balkonglés-
ningar skapar stora virden for bide Bolaget och kunderna vilket har
skapat tydliga intridesbarridrer for konkurrenter.

Svart att replikera Balcos affarsmodell och kunderbjudande

Balcos gynnsamma position pi marknaden ir till stor del ett resul-
tat av den framgingsrika utférandemetod som Bolaget anvinder
sig av, den si kallade Balco-metoden (se " Verksambetsoversikt, inled-
ning” f6r mer information om Balco-metoden), i kombination med
Bolagets expertis och unika siljprocess. En renovering enligt Balco-
metoden innebir att de befintliga 6ppna balkongerna ersitts med
nya inglasade balkongsystem som dr bade storre och har en lingre
livslingd dn befintliga balkonger. Balcos renoveringsmetod ir ett
attraktivt och hallbart alternativ till traditionell betongrenovering,
med férdelar sisom ligre manadskostnad, f6rhojd levnadsstandard,
minskad energiitging och 6kat fastighetsvirde. Balcos siljprocess
har vuxit fram ur Bolagets linga tradition av balkongprojekt med
framférallt bostadsrittstoreningar, dir Balcos modell visat sig ge en
rad fordelar gentemot konkurrenterna. Balco arbetar nira kunden
och har forstitt virdet av att investera i inforsiljningsfasen, som ar
komplex och innehar flera kritiska moment och linga ledtider. Den
forsta kontakten tas pd lokala miniméssor och branschmissor for
beslutsfattare, eller genom att Balco identifierat ett behov hos kun-
den. Balco leder och bistar kunden med hjilp genom hela processen
till dess att balkongen ir installerad och slutbesiktning genomforts.
Milsittningen dr att 6vertriffa kundens forvintningar och fa kun-
den att forstd kundnyttan med Bolagets 16sning. Varje projekt dr
unikt vilket kriver en hog flexibilitet i produktion, kapacitetsplane-
ring och logistik. Tack vare Bolagets linga erfarenhet och foretags-
kultur kan Balco hantera dessa utmaningar och samtidigt leverera
hog kundnéjdhet.

Vilstrukturerad operativ plattform med betydande
intrddeshinder

Engagerad siljorganisation tillsammans med erfarna projektledare och
montdrer skapar hig kundndjdhet

Balco har under de senaste dren gjort strategiska investeringar for
att skapa en effektiv och lénsam forsiljningsorganisation i syfte att
stirka den lokala nirvaron och produktexpertisen pa befintliga och
nya marknader. Bolaget har infért ett flertal initiativ f6r att 6ka lag-
kinslan och stimulera samarbete mellan siljare sisom mentor-
skapsprogram f6r nyanstillda, obligatoriskt utbildningsprogram
"Balco Sales Academy” samt ett incitamentsprogram. Tack vare
dessa initiativ séljer en etablerad siljare i Bolaget f6r i snitt cirka 20
MSEK per ar samtidigt som en ny siljare siljer for i snitt cirka 8
MSEK redan under forsta dret. Balcos siljorganisation samarbetar
med egna projektledare som arbetar med Balco under hela siljpro-
cessen och ser till att 6vergingen mellan inforsiljning och projekt
blir enkel och effektiv. Denna struktur skapar en tydlighet mot kun-
den samtidigt som den férbittrar kommunikationen och férkortar
ledtiderna i hela processen. Balco ser en korrelation mellan en stark
efterfrigan och det faktum att siljkiren har expanderats.
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Verksamhetsoversikt

Optimerad tillverknings- och leveransplattform

Balco anser att dess egna och strategiskt belidgna produktionsan-
ldggningar i Sverige, Danmark och Polen spelar en avgorande roll i
att differentiera Bolaget frin dess konkurrenter. Det ger Balco en
geografisk nirhet till alla Bolagets befintliga marknader samtidigt
som det positionerar Bolaget for att kunna dra nytta av framtida
tillvixtmoijligheter. De viktigaste bestindsdelarna i Bolagets verk-
samhet dr en konkurrenskraftig kostnadsniva i kombination med
mangirig produktkunskap, samt vilfungerande produktionsan-
laggningar och logistikfunktion. Balco anser att Bolagets tillverk-
ning gor det majligt att dra nytta av bide produktionsflexibilitet
och stordriftsférdelar vilket méjliggér en konkurrenskraftig kost-
nadsbas for Bolagets produkter och att Bolaget kan producera sméi
som stora volymer med hég kvalitet och korta ledtider. Bolaget
arbetar 16pande med att effektivisera och forbittra produktionspro-
cessen och genomfor dirfér kontinuerligt olika analyser for att
identifiera forbittringsmojligheter.

Balco har byggt upp en effektiv struktur for logistik och lager-
hantering som bygger pa att leverera ritt produkter, i ritt ordning,
forpackning och i tid till ritt destination. Balcos lokala nirvaro ger
tydliga konkurrensfordelar eftersom balkongerna levereras direkt
till projektarbetsplatsen vilket minimerar ledtider och transport-
kostnader. Vidare sker leveranserna l6pande under produktionens
ging i syfte att minska ytbehovet hos kund, och 4stadkomma en
god operativ effektivitet for Bolaget under hela projektets ging.

Att replikera Bolagets existerande plattform skulle kriva bety-
dande kapital, erfarenhet, kompetens och tid. Siledes anser Bolaget
att dess operativa plattform, i kombination med Bolagets erfarna
forsiljningsorganisation, goda renommé och hogkvalitativa pro-
dukter, skapar betydande intrideshinder f6r nya konkurrenter pa
balkongmarknaden.

Attraktiv finansiell profil

Balco har en attraktiv finansiell profil och en historik av stark order-
och nettoomsittningstillvixt, hog 16nsamhet och god kassaflodes-
generering. Mellan 2014 och tolvmiénadersperioden som slutade 30
juni 2017 okade Balco sin orderinging och orderstock med i
genomsnitt 33 och 48 procent per ar. Vid utgingen av tolvmana-
dersperioden som slutade 30 juni 2017 uppgick orderingéngen och
orderstocken till 1 256 respektive 1 225 MSEK. Tack vare Bolagets
goda ordergenerering har nettoomsittningen 6kat med i genom-
snitt 22 procent per ir under perioden 2014 till tolvménadersperio-
den som slutade 30 juni 2017, vilket dr hogre dn tillvixten i de
underliggande marknaderna. Bolaget har 4ven 6kat 16nsamheten
och den justerade EBIT-marginalen frin 7,2 procent under 2014
till 11,8 procent under tolvmanadersperioden som slutade 30 juni
2017.Bolagets underhallsinvesteringar ar liga och dr delvis nyckeln
till den goda kassagenereringen for verksamheten. I tilligg till den
goda l6nsamheten och de liga investeringarna har Balco, tack vare
sin affirsmodell, ett ldgt rérelsekapitalbehov vilket bidragit till ett
starkt kassafléde och en genomsnittlig operativ cash conversion pa
81 procent per ar under perioden 2014-2016. Balcos stabila finan-
siella stillning och starka kassafloden forvintas sikerstilla att Bola-
get kan vixa organiskt, genomfora potentiella forvirv och samtidigt
erbjuda attraktiva utdelningar till Bolagets aktiedgare.

Entreprendriell organisation med internationell och lokal
expertis

Balco priglas av en entreprenoriell foretagskultur som uppmuntrar
medarbetare till att viga hitta nya och innovativa 16sningar. Bolaget
investerar i och bygger organisationen i tid fér att kunna moéta
framtida tillvixt och behov. Balcos ledningsgrupp bestir av mycket

skickliga och erfarna yrkespersoner med entreprenérsbakgrund och
miénga ars erfarenhet frin balkongindustrin eller andra delar av
byggbranschen. Som ett led i strivan av att kunna uppritthilla en
entreprendriell foretagskultur har Balco rekryterat handplockade
talangfulla individer, som har en rik och bred kompetens. Samtliga i
ledningsgruppen har varit med och utvecklat Balco till en ledande
aktor inom balkongindustrin, dr deldgare i Bolaget och motiverade
till att leda Bolaget till ndsta fas.

TILLVAXT- OCH UTVECKLINGSSTRATEGI

Utover att ta vara pi den forvintade marknadstillvixten och
utnyttja bolagets starka position avser Balco att fortsitta vixa orga-
niskt genom att stirka Bolagets position pi Huvudmarknaderna,
expandera till nya geografiska marknader och nya produktomraden
samt genomfora selektiva forvirv.

Vil positionerad att ta vara pa gynnsamma marknadstrender
Balco anser att Bolaget, tack vare sin tydliga ledarposition pa
Huvudmarknaderna och héga orderinging och orderstock vid
utgingen av tolvminadersperioden som slutade 30 juni 2017, ir
bittre positionerat an konkurrenterna nir det géller att kapitalisera
pa gynnsamma, lingsiktiga marknadstrender sisom okad efterfra-
gan pi energieffektiva 16sningar, 6kade bostads- och ligenhetspri-
ser, omvandling av hyresritter till bostadsritter och ett positivt
makroekonomiskt klimat.

Stdrka marknadspositionen pé& Bolagets Huvudmarknader
Balco anser att det finns stor potential att stirka marknadspositio-
nen ytterligare pi Bolagets Huvudmarknader. Detta ska goéras
genom att fortsitta ta marknadsandelar och tillgodose kundernas
behov av kundanpassade balkonglésningar inom renoverings- och
nybyggnationssegmentet. Genom att erbjuda l6sningar som har en
ling livslingd, 1ig total dgandekostnad och ménga andra fordelar
har Balco stor potential att fortsitta att ta marknadsandelar frin
lokala aktdrer och mindre betongrenoverare. Som ett led i denna
strategi och for att mota den vixande efterfrigan avser Balco att
fortsitta stirka den befintliga siljstyrkan pi Huvudmarknaderna
och Ovriga Marknader samt att ytterligare 6ka exponeringen mot
renoveringssegmentet. Vidare avser Bolaget stirka sin position
ytterligare genom att 6ka sin nérvaro bland kundsegmenten, all-
minnyttan och privata fastighetsigare. Balco anser dven att ett bre-
dare produktsortiment skulle befista Bolagets starka position ytter-
ligare.

Expansion till utvalda europeiska lander och nya marknads-
omréden

Bolaget har identifierat ett flertal geografiska marknader med stor
potential ddr Balco dnnu inte 4r marknadsledande, och dir Bolagets
kunderbjudande passar vil in, diribland Benelux, Tyskland, Fin-
land och Storbritannien. Vidare utvirderar Bolaget 16pande nya
marknadsomraden. Den maritima marknaden, balkonglésningar
till kryssningsfartyg, utgor ett intressant marknadsomride med
kapacitetsunderskott och forvintas ha en genomsnittlig arlig till-
vixt om cirka 17 procent under perioden 2016-2020. Balco har
tidigare erfarenheter fran att framgéangsrikt expandera inom narlig-
gande produktomriden vars utveckling har gynnat Bolaget. Ett
tydligt exempel pé detta dr Bolagets City-balkonger, som utvecklats
och siljs som ett extra produktomride och riktar sig mot inner-
stadsmiljéer och andra typer av byggnader dir exempelvis inglasade
16sningar inte dr mojliga att installera pa grund av lagar och regler.
Vidare strivar Balco efter att kontinuerligt utveckla nya och inno-
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vativa produkter for att ytterligare differentiera sig frin konkurren-
ter och skapa goda forutsittningar for fortsatt tillvéxt.

Fortsatt effektivisering av verksamheten och optimerad pris-
sattningsstruktur

Balco anser att det finns goda moéjligheter att fortsitta effektivisera
Bolagets verksamhet de kommande aren genom fortsatt forbattring
av befintliga produktions- och monteringsprocesser, sisom ett fort-
satt okat fokus pa "LEAN?”, ett bolagsinternt program for effektivi-
sering och optimering av samtliga processer i verksamheten. Bola-
get planerar att uppni betydande kostnadsbesparingar genom att
oka produktionskapaciteten i Polen och Balco haller for nirvarande
pa att bygga en ny fabrik i Polen till vilken delar av produktionen
frin Vixj6 kommer att flyttas samtidigt som den nya fabriken bidrar
till okad kapacitet for att stodja framtida tillvixt. Vidare bedomer
Bolaget att det finns god potential att oka orderkonverteringen
genom att forkorta ledtider inom alla delar i processen och dirmed
forkorta konverteringstiden av orderstocken. Balco ser dven moéjlig-
heten att optimera Bolagets prissittningsstruktur och forstirka
prissittningsdisciplinen ytterligare genom att fortsitta arbeta med
positioneringen av Bolagets produkter och helhetslosningar. Balco
bed6émer att dessa initiativ successivt kommer att leda till en ckad
effektivitet.

Selektiva fdrvarv inom utvalda marknader och nischer i syfte
att stérka marknadspositionen

Foretagstorvirv utgdr en integrerad del av Balcos tillvixtstrategi
och Bolaget utvirderar kontinuerligt potentiella f6rvirvsmoéjlighe-
ter. Bolaget fokuserar pa att identifiera selektiva f6rvirv inom bal-
kongmarknaden i syfte att stirka Bolagets marknadsposition inom
utvalda geografiska marknader, befintliga och angrinsande pro-
duktomriden samt nya kundsegment. Bolaget har framgingsrikt
kunnat genomféra forvirv av bolag och verksambheter, integrera
forvirvsobjekten i befintlig organisation och uppna synergier. Ett
exempel péd detta dr forvirvet av Kontech i Danmark under 2015,
som ir ett nischat produktbolag som primirt fokuserar pa City-bal-
konger i Képenhamnsomradet, ur vilket Balco har utvunnit syner-
gier, breddat produktutbudet samt natt nya geografiska marknader
och kundsegment. Vidare dr malbolagets ledningsgrupp, virdering
och synergipotential en viktig faktor for Balco nir Bolaget 6vervi-
ger att forvirva bolag.

AFFARSIDE OCH VARDESKAPANDE
Afférside

Balcos affirsidé dr att med kunden i centrum utveckla moderna,
hallbara och attraktiva balkonglésningar som ger minniskor en
okad livskvalitet.

Véardeskapande

Balco dr Gvertygat om att kombinationen av en entreprenériell
foretagskultur, hég innovationskraft, affirsmissighet och ett stort
kunnande dr grundstenar som skapar virde. Balcos framgéng byg-
ger pa medarbetarnas kompetens, engagemang, glidje och ansvar
att vilja gora det lilla extra som tar Bolaget ett steg framit. I dialog
med kunden skriddarsyr Balco, fran skiss till montage, en komplett
modern balkongl6sning som bidrar till en 6kad livskvalitet for slut-
kunden. Bolagets egenutvecklade och hallbara produkter skapar
direkta kundférdelar sisom lagre kostnader, f6rh6jd levnadsstan-
dard, minskad energidtging samt 6kat fastighetsvirde.

Vision

Balco ska genom innovativa 16sningar och hogkvalitativa produkter
som efterfrigas av kunden erbjuda marknadens bésta balkonger.

Mission
Balkonger som bidrar till en 6kad livskvalitet.

Vérderingar

Innovation, Kompetens, Glidje

Innovation

Balco ir ett innovativt och entreprendriellt foretag som efterstrivar
att stindigt skapa bittre, modernare och mer dndamailsenliga 16s-
ningar. Balco ska ligga i framkant i utvecklingen av nista genera-
tions balkongsystem. Produktutvecklingen ska drivas utifran kun-
dernas behov och av viljan att skapa enkla och héllbara 16sningar.

Kompetens

Balcos kunder ska kinna sig trygga nir de anlitar Balco. Balco ska
alltid upptrida med god affirsetik, yrkesskicklighet och hog kom-
petens. Balco ska ligga steget fore, gora ritt frin borjan, ta bort ris-
ker och hilla utlovade tider. Balco ska folja lagar och krav, anvinda
bista mojliga teknik och leverera den bista kundanpassade helhets-
16sningen till hogsta mojliga kvalitet.

Gladje

Glidje dr att fa vara stolt 6ver sitt arbete och att fi vara en viktig del
ien gemenskap som bidrar till en helhet. Balco tror pd en prestige-
16s milj6 ddr alla medarbetare respekterar, litar pd varandra och
arbetar tillsammans f6r att nd goda resultat. I arbetet med att
utveckla verksamheten pé bésta sitt ska personalen ha roligt, ma bra
och visa varandra uppskattning.

Finansiella méal

TILLVAXT: Balco ska vaxa med 10 procent per ar.
LONSAMHET: Balco ska na operativ rérelsemarginal
(EBIT) pa minst 13 procent.
Réantebarande nettoskuld ska inte 6versti-
KAPITALSTRUKTUR: ga 2,5 ganger rorelseresultatet fore
avskrivningar (EBITDA), annat an tillfalligt.
Balco ska dela ut minst hélften av resultatet
UTDELNINGSPOLICY:

efter skatt, givet att det inte aventyrar
Balcos langsiktiga utveckling.
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RORELSESEGMENT

Balcos verksambhet dr indelad i tva rérelsesegment: Renovering och
Nybyggnation. Nedan foljer en beskrivning av respektive rorelse-
segment.

Renovering

Roérelsesegmentet Renovering rér befintliga byggnader och inne-
fattar sivil utbyte och expansion av befintliga balkonger samt
installation av nya balkonger pé flerbostadsfastigheter utan bal-
kong. Majoriteten av Balcos omsittning inom omridet utgdrs av
inglasade balkonger till bostadsrittsforeningar. Renovering stod for
87,4 procent av Balcos nettoomsittning under tolvmanadersperio-
den som slutade 30 juni 2017 och dr Balcos stérsta rorelsesegment.
Balcos storsta marknad inom renoveringssegmentet dr Sverige och
den huvudsakliga drivkraften har varit det uppddmda renoverings-
behovet och den ridande aldersprofilen pa fastighetsbestindet.
Majoriteten av Balcos nettoomsittning inom segmentet kommer
frin inglasade balkonger och sker i huvudsak till bostadsrittstoren-
ingar, men Bolaget ar verksamt inom renoveringssegmentet pa alla
marknader. Under 2016 lade i genomsnitt 260 heltidsanstillda den
overvigande delen av sin arbetstid inom segmentet. Balco ér den
storsta aktoren pd den svenska renoveringsmarknaden med en
marknadsandel pi cirka 24 procent dr 2015. Balco bedémer dven att
Bolaget dr en av de storsta aktérerna inom renoveringssegmentet i
Norge och Danmark. Under perioden 2014 till tolvménadersperio-
den som slutade 30 juni 2017 6kade Balcos omsittning inom seg-
mentet frin 524,3 MSEK till 811,7 MSEK och den justerade
EBIT-marginalen frin 8,5 procent till 14,3 procent. Den positiva
nettoomsittningsutvecklingen dr en foljd av att Balco tagit mark-
nadsandelar och skapat marknaden under perioden genom att kraf-
tigt forstirka siljorganisationen. I Ovriga Marknader har Balco
upplevt en stark efterfrigan som en direkt f6ljd av fler siljare pa
plats pd respektive marknad. Den okade EBIT-marginalen ir ett
resultat av 6kad nettoomsittning, prish6éjningar och operationella
forbittrings- och effektivitetsitgirder.

Andel av nettoomséttning (tolvménadersperioden som slutade 30 juni 2017)

Nybyggnation

Rorelsesegmentet Nybyggnation stod for 12,6 procent av Balcos
nettoomsittning under tolvmanadersperioden som slutade 30 juni
2017. Balcos nuvarande strategi dr att selektivt dta sig projekt inom
rérelsesegmentet med fokus pé 16nsamhet och lig risk. Rorelseseg-
mentet bedoms ha stor potential pa grund av det kraftigt 6kande
bostadsbyggandet i kombination med Bolagets konkurrenskraftiga
produkter. Segmentet innefattar installation av balkonger vid
nybyggnation av flerbostadsfastigheter och segmentet drivs av tak-
ten i vilken det byggs nya bostider. Nybyggnation erbjuds pé alla
marknader, och Sverige dr Bolagets storsta marknad inom rérelse-
segmentet. Inom Nybyggnation erbjuder Balco hela sitt produkt-
sortiment.

Under 2016 lade i genomsnitt 26 heltidsanstillda den 6vervi-
gande delen av sin arbetstid inom segmentet. Balco dr den sjunde
storsta aktoren pd den svenska nybyggnationsmarknaden med en
marknadsandel pi cirka 5 procent ar 2015. Balco bedomer dven att
Bolaget innehar en utmanarposition pa Ovriga Marknader.

Under perioden 2014 till tolvméanadersperioden som slutade 30
juni 2017 6kade Balcos nettoomsittning inom segmentet frin 44,1
MSEK till 117,3 MSEK. Den positiva nettoomsittningsutveck-
lingen dr en foljd av Balcos tidigare satsningar inom segmentet
samt ett 6kat bostadsbyggande, primirt i Bolagets Huvudmarkna-
der. Pa Ovriga Marknader har Balco upplevt en stark efterfrigan
som en direkt f6ljd av fler siljare pd plats pa respektive marknad.
Justerad EBIT uppgick till -5,9 MSEK under tolvméanadersperio-
den som slutade 30 juni 2017 jaimfort med -2,0 MSEK under 2014.
Balco har under perioden upplevt problem med underleverantdrer
som inte kunnat leverera produkter i tid vilket har lett till att Balco
tvingats betala viten till kunder inom segmentet. Inom nybyggna-
tion dr dven konkurrensen hogre, vilket har medfort att kunderna
har hég forhandlingskraft och att lonsamheten generellt sett dr
lagre jamfort med renovering. Balco har dirfér under 2016 lagt om
strategin inom segmentet dir de enbart ska fokusera pa projekt som
Bolaget vet dr 16nsamma samt dér de inte dr beroende av underleve-
rantorer.

Andel av nettoomsittning (tolvménadersperioden som slutade 30 juni 2017)
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Nettoomsattning Justerad EBIT-marginal
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Verksamhetsoversikt Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

PRODUKTER

Balco erbjuder ett omfattande utbud av produkter och l6sningar till ~ behov samt gér att installera vid bade renovering och nybyggnation.
balkongmarknaden under eget varumirke. Bolagets produkter 4r  Alla Balcos produkter ir modulariserade for att minimera monta-
egenutvecklade, patenterade och har en eftertraktad design. Pro-  gearbeten pa arbetsplatsen samt tillverkade i littviktskonstruktion,
dukterna dr anpassade efter kundernas onskemal och specifika  vilket gor dem littare dn traditionella betongbalkonger.

Nettoomsattning per produktomrade (2016)

INGLASADE BALKONGER KLIMATVAGG INGLASADE LOFTGANGAR

Procentav Procentav Procentav
nettoomsattningen nettoomsattningen nettoomsattningen
(2016) (2016)

BALCO ETAGE OPPNA BALKONGER CITY-BALKONGER

Procentav Procentav
nettoomsattningen nettoomsattningen
(2016)

Procentav Procentav
nettoomsattningen nettoomsattningen
(2016) (2016)
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e
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Q
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Nettoomsattning
fran tillbehor
inkluderade i 6vriga
produktkategorier
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Inglasade balkonger

Balcos inglasade balkonger dr den storsta produktkategorin och
forsiljningen utgjorde 65,7 procent av den totala nettoomsitt-
ningen under 2016 och siljs primirt till renoveringssegmentet.
Losningarna ses som ett kostnadseffektivt och attraktivt alternativ
till traditionell betongrenovering och ger kunderna ekonomiska
fordelar genom minskade energi- och uppvirmningskostnader
samt underhéllskostnader. Lésningarna bidrar dven till minskad
ljudreducering och korrosion av armeringen vilket minskar risken
for frostspringning. Balco skriddarsyr 16sningarna efter kundernas
behov dir de fir vilja pi ett stort urval av bland annat luckor, tak,
frontutférande, infistningar och balkongplattor. Balco innehar fler-
talet patent f6r unika funktioner sisom ventilation, drineringssys-
tem m.m. vilket gér de inglasade l6sningarna mycket konkurrens-
kraftiga. Som komplement till de inglasade balkongerna erbjuder
Balco dven tillbehor sdsom markiser och rullgardiner vilka anpassas
efter 16sningarna, lis mer under” Tillbehor”.

Falkenbergshus, Falkenberg

» 126 balkonger byggda med luftlésning, Twinluckor och Cleanlinesystem
e Ordervédrde om 7,1 MSEK

Klimatvégg

Balco tillverkar och siljer dven klimatviggar vilket innebdr att hela
fasaden beklids av inglasade balkonger. Forsiljningen av klimatvig-
garna stod f6r 12,2 procent av den totala forsiljningen under 2016
och siljs primart till renoveringssegmentet och installeras vanligtvis i
samband med totalentreprenad av flerbostadsfastigheter. Losningen
innebir att en integrerad inglasning monteras framfor betongplattan
pi balkongerna och ticker hela fasaden. Genom att ticka hela fasa-
den fungerar I6sningen som ett klimatskyddande skal for fastigheten
vilket leder till signifikanta besparingar i energi och uppvirmning.
Studier?” visar att Balcos klimatviggar kan ge en energibesparing pa
upp till 20 procent. Klimatviggen minskar dven renoveringsbehovet
for savil balkonger som fasader, fonster och dorrar.

Mannsverk, Bergen

* Klimatvdgg som técker hela fasaden med inglasade balkonger
* Ordervérde om 120,4 MSEK

Inglasade loftgéngar

Balcos loftgingar, dven si kallade entrébalkonger, dr specialanpas-
sade system som siljs till renoveringssegmentet dir befintliga loft-
gingar glasas in och de, likt Bolagets 6vriga inglasade 16sningar,
virmer upp luften innan den nir ligenheten vilket resulterar i sinkt
energianvindande och uppvirmningsbehov. Balcos inglasade loft-
gingar limpar sig extra vil vid klimat med regn, sn6 och kyla da de
haller en hégre temperatur och gor loftgingarna halkfria. For att
leva upp till de lagkrav om brandsikerhet och luftkonditionering
som giller for loftgingar har 16sningarna inbyggda rokdetektorer
och elektromagneter som dr sammankopplade si att luckorna auto-
matiskt skjuts it sidan vid rékutveckling. Luckorna kan dven 6pp-
nas manuellt under varmare delar av dret. Under 2016 stod loft-
gangar f6r 0,6 procent av nettoomsittningen.

Waldshut-Tiengen, Tyskland (2014)

* Balco Access Iésning med Twinluckor
* Ordervérde om 2,0 MSEK

Balco etage

Balcos inglasade etagebalkonger siljs till i terrasserade hus och
Bolaget har utvecklat en speciell inglasning f6r att mota behovet av
innovativa 16sningar f6r hus som klittrar i etage vid branta slutt-
ningar. Under 1960- och 1970-talet byggdes minga terrasserade
hus vilka dr i omedelbart behov av renovering och det dr av hogsta
vikt att terrasserade bostidder har vil fungerande balkonger och ute-
platser di de utgdr taket pd bostaden under. Balcos terrasslésning ar
ensam i sitt slag di den innehaller patenterade drineringssystem
samt dr mycket siker att montera lings branta sluttningar.

Byhaugen Vest, Stavanger

* Ordervérde om 14,9 MSEK

27) Resultaten &r hamtade fran en studie av Ramboll, Skandinaviens ledande byggkonsulter (Rapporten Balco, tekniska studier av balkonginglasningar - Inverkan pa

karbonatisering och armeringskorrosion).
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Oppna balkonger
Balco siljer 6ppna balkonger med stilram, betongplatta och ricke
till bade renoverings- och nybyggnationssegmenten och under
2016 utgjorde forsiljningen av 6ppna balkonger 2,7 procent av
Bolagets nettoomsittning. De 6ppna balkongerna kan enkelt
variera i form och design for att anpassas efter kundernas behov.
Kunderna har bland annat méjlighet att vilja olika design pa golv,
beklidnad, balkongricke och handledare.

Produktomridet innefattar dven delar av balkonger sisom bal-
kongricken, beklidnad, golv, tak och infistningar som kan installeras
pa befintliga balkonger eller kdpas av byggbolag vid nybyggnation.

Oppna balkonger

-

« Oppna balkonger med récken och entrébalkonger i halad plat
« Ordervérde om 3,3 MSEK

City-balkonger
Balco tillverkar och siljer dven City-balkonger, vilka generellt sett
r mindre dn Bolagets 6vriga 6ppna balkonger och ir tillverkade i
stalkonstruktion med tridurk. Forutom materialvalen s skiljer sig
infistningsprinciperna f6r City-balkonger som dr designmissigt
anpassade for innerstadsmiljder, dir det rider stringare krav pa
designen av balkonger. City-balkongerna spinns in i tegelfasader.
City-balkongernas litta konstruktion bestiende av stilprofiler
gor att egenvikten, exklusive balkongricket, ar cirka 60 kg/m2 vilket
dr ungefir 60 procent ligre 4n en traditionell betongbalkong. City-
balkonger stod fér 10,0 procent av nettoomsittningen under 2016.

Copenhagen-Enghavevei

ddd/

e
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* 92 balkonger med stalrdcken och handledare av tré
* Ordervérde om 10 MSEK

Maritima balkonger

Inom kryssningsindustrin rader en trend att ersitta stilkompo-
nenter av kryssningsfartygen med littviktskonstruktioner av alu-
minium och glas av viktskil samt en 6kad efterfrigan av prefabri-
cerade system som gir fort att montera déir underleverantdrerna
skoter hela entreprenaden. I ett antal, selektivt utvalda, projekt har
Balco specialutvecklat maritima balkonger, som siljs till kryss-
ningsfartyg i Europa dir Balcos modell passar. Balkongl6sning-
arna till varje kryssningsfartyg ir projektspecifika och anpassade
till kundens behov och dndamal.

Trappor och trappriacken

Balco tillverkar, levererar och installerar trappor och trappricken
anpassade f6r biade utomhus- och inomhusbruk. Bolaget hjilper
kunderna med alla steg frin uppmitning, design och konstruktion
till installation men kan &ven tillverka produkterna efter kundernas
egna ritningar och 6nskemil om design. Trapprickena tillverkas i
samma modeller och material som Bolagets balkongricken, dvs.
sprojs, plit eller skivor i 6nskat material och beroende pé installa-
tionsmiljo bistir Balco med rekommendation av ytbehandling av
produkterna. Produktkategorin stod for 4,3 procent av nettoom-
sittningen under 2016.

Standardiserade balkonger

AluOne

AluOne ir en firdig och specialanpassad balkonglésning, huvud-
sakligen tillverkad i aluminium i tolv olika storlekar, som litt kan
anpassas till olika byggnader vilket gor systemet flexibelt och kost-
nadseffektivt och forkortar montagetiden. AluOne utvecklades for
den tyska marknaden dir enkla 16sningar efterfrigas. AluOne siljs
till bade nybyggnations- och renoveringssegmentet och produk-
terna kan dven installeras pa prefabricerade hus di den enkelt
hings pa utsidan av byggnaden. Produkten 4r utformad sa att Alu-
Ones vikt inte paverkar huset di de monteras pa pelare fista i mar-
ken. AluOne har ett diskret driningeringssystem installerat under
betongplattorna som leder vattnet genom balkongernas pelare i
fistanordningen ner till marken.

Neumiinster, Sac

« 16 balkonger
« Ordervérde om 0,9 MSEK
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PGS

Balcos PGS-balkong ir framtagen f6r den svenska marknaden och
ir en prefabricerad balkongmodul i stil och betong, som Balco har
utvecklat f6r kundens rikning. Balkongmodellen siljs primart till
nyproduktion. Prefabricerade balkonger stod for 4,1 procent av
Bolagets nettoomsittningen under 2016.

Sommarbyn, Helsingborg

* Ordervédrde om 0,9 MSEK

Tillbehdr

Balco silljer dven en mingd olika tillbehér till Bolagets balkonglds-
ningar, vilka dr anpassade f6r att tillbehéren ska kunna installeras i
efterhand. Bolagets tillbeh6r innefattar bland annat mattor, insyns-
skydd, glash6rn, eldrivna markiser, solskydd, rullgardiner och blom-
lador.

Eldriven markis

Nalfiltsmatta

Blomlada

PRODUKTUTVECKLING

Balco har en tradition av egenutvecklade produkter och investerar
kontinuerligt i produktutveckling. Produktutveckling ér en av Bal-
cos viktigaste strategiska fordelar och Bolaget har en beprovad for-
miga att utveckla nya innovativa och tekniska 16sningar. Produktut-
vecklingsavdelningen arbetar stindigt med att forbittra befintliga
produkter och att ta fram nya produkter. Avdelningen ir dven delak-
tig vid framtagandet av kundanpassade balkongldsningar och har
kapacitet att utveckla produkter till nya segment dir Bolaget ser stor
potential. Under de senaste tre aren har Bolaget exempelvis utveck-
lat produktomridena maritima balkonger, City-balkonger, Alu-
One samt Balco etage. Balco hade fem heltidsanstillda pa produkt-
utvecklingsavdelningen under 2016 och produktutvecklingskostna-
derna uppgick till 10,7 MSEK under 2016.

Produktutvecklingsprocessen dr utformad fér att uppmana
samarbete mellan olika avdelningar och syftar till att identifiera
nya mojligheter, utveckla och forbittra Bolagets befintliga pro-
dukter samt genomfora produktions- och fabrikstester.

Bolagets produktutvecklingsprocess ir indelad i fyra steg:

1. Marknadsavdelningen identifierar ett kundbehov baserat pa
ridande marknadstrender och i dialog med kunden. Vid ett
identifierat behov inleds en konceptstudie tillsammans med
produktutvecklingsavdelningen, som dven tar fram en ling och
kortsiktig lanseringsplan.

2. Efter att konceptstudien slutforts gor produktutvecklingsav-
delningen en bedomning avseende genomférbarheten, genom
att utveckla en prototyp och underséka moéjligheten till att
patentera produkten. Vid ett lyckat resultat genomfors en 16n-
samhetsstudie.

3. Produktions- och fabrikstester genomfors och beslut avseende
material fattas. Slutprodukten utvirderas av produktutveck-
lingsavdelningen, kvalitetschefen och Bolagets operativa chef
som tillsammans beslutar om en eventuell produktlansering.

4. Efter produktlanseringen sker en uppfdljningsprocess dir
kundernas omdéme av produkten analyseras och eventuella
brister dtgirdas.
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Produktutvecklingsprocess

Identifiera produktbehov Utveckla produktprototyper

Beslut att lansera Uppféljning av utveckling

" Marknadsefterfragan
" Kundfeedback
" Nyatillvaxtomraden

T

Utvérdera
genomforbarhet

Design

Identifiera
patentmdjligheter

" Fabriks- och materialtest
" Utvardering av produkt

" Samlain kundfeedback
" Rationalisera
" Férbattra

Exempel pa nyutvecklade produktomraden

Balkonger, utvecklade for kryss-
ningsfartyg och skraddarsydda
efter kundens behov.

Standardiserade, kompletta och
unika balkonglésningar i aluminium
som kan latt anpassas till olika fast-
igheter, vilket 6kar flexibiliteten och
kortar montagetiden.

Innovativa inglasade balkong-
I6sningar for terrasserade bostader
som kraver effektiva dranerings-
system.

Oppna balkonger, designade att
passa innerstadsmiljo.

Patent

Balco har sedan Bolaget grundades aktivt patenterat produkter och

16sningar. Bolaget erholl sitt forsta patent 1993.

Idag innehar Balco 44 patentregistreringar och patentansok-
ningar som skyddar totalt 20 olika funktioner i Bolagets produkter

och Bolagets patentportfolj dr av stor betydelse f6r Balco. Den
genomsnittliga kvarvarande durationen pa Bolagets patent uppgir

till cirka 12 4r.

Bilderna nedan beskriver ett urval av Balcos patenterade funktioner.

ll1|'||

l--..l....;;;]

Det unika draneringssystemet gor
att vattnet fangas upp i ralsens
nederkant och leds ner till marken
via kanaler inuti aluminiumkonstruk-
tionen. Pa sa satt undviks fula rander
efter smutsvatten pa fasaden samt
att vatten drivs in pa balkongen.

Den elegant designade glasluckan
gar bade att 6ppna som en vanlig
skjutlucka och vika in som en vik-
glaslucka, vilket ger mojlighet att
Oppna upp hela balkongen och
bidrar till en 6kad flexibilitet.

Mjukt rundade frontprofiler utan
platdetaljer, popnitar och tatnings-
masar som i kombination med vik-
glasluckor utan ram skapar intrycket
av en hel glasyta.

Vikglasluckor utan ramar péa luckorna
vilket bidrar till fri sikt och ett estetiskt
tilltalande uttryck samt ger intrycket
av en hel glasyta. Balkongen blir helt
oppen nar luckorna skjuts at sidan.
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GEOGRAFISK OVERSIKT

Sverige

Sverige dr Balcos storsta marknad och stod for 59,1 procent av
Bolagets nettoomsittning och 48,9 procent av Bolagets orderin-
ging under 2016. Renovering utgjorde det storsta rorelsesegmen-
tet och det storsta kundsegmentet utgjordes av bostadsrittstoren-
ingar. I Sverige dr inglasade balkonger det dominerande produkt-
omrédet. Balco har sex forsiljningskontor i Sverige och Bolagets
huvudsakliga produktionsenhet ligger i Vixj6 i anslutning till
Bolagets huvudkontor, vilken fokuserar pa inglasade 16sningar.
Bolagets nettoomsittning pa den svenska marknaden har paver-
kats positivt av 6kade volymer och prishéjningar till £51jd av 6kade
forsiljnings- och marknadsféringsaktiviteter samt 6kat antal sil-

jare.
ANDEL AV TOTAL ORDER- ORDERINGANGS-
INGANG (2016) UTVECKLING (MSEK)
607
507
452
48%

2014 2015 2016

ANDEL AV TOTAL NETTO- NETTOOMSATTNINGS-

OMSATTNING (2016) UTVECKLING (MSEK

303 344

59%

2014 2015 2016

Norge

Norge dr Balcos nist storsta marknad och stod for 18,9 procent av
Bolagets nettoomsittning och 12,4 procent av Bolagets orderin-
ging under 2016. Renovering utgjorde det storsta rorelsesegmen-
tet och det storsta kundsegmentet utgjordes av bostadsrittsforen-
ingar. I Norge ir inglasade 16sningar det dominerande produkt-
omradet. Balco har fyra f6rsiljningskontor i Norge och de ingla-
sade 16sningarna som siljs levereras direkt frin produktionsenhe-
ten i Vixjo, Sverige. Balcos nettoomsittning minskade under
perioden 2014-2016 till f6ljd av att Bolaget hade flertalet storre
projekt som avslutades under 2014 och 2015. Vidare har Balco
paverkats negativt under perioden pi grund av att projekt genom-
f6rdes under 2013 med ldgre kvalitet pA montage dn vad som var
vintat vilket péverkade Bolagets relation med vissa kunder pé
marknaden. Idag har dock Bolagets rykte som en premiumleve-
rantor av balkonglésningar pi den norska marknaden och relatio-
ner med kunder blivit helt dterstillda, enligt Balco.

ANDEL AV TOTAL ORDERINGANGS-
ORDERINGANG (2016) UTVECKLING (MSEK)
191
102 132
12%
2014 2015 2016
ANDEL AV TOTAL NETTO- NETTOOMSATTNINGS-
OMSATTNING (2016) UTVECKLING (MSEK)
172 161 151
19%
2014 2015 2016

Danmark

Danmark stod fér 11,2 procent av Bolagets nettoomsittning och
19,2 procent av Bolagets orderinging under 2016. Renovering
utgjorde det storsta rorelsesegmentet och det storsta kundsegmen-
tet utgjordes av bostadsrittsforeningar. I Danmark dr City-bal-
konger det dominerande produktomridet. Under 2015 forvirvades
Balco Kontech, en tillverkare av 6ppna balkonger fér storstadsmiljo,
vilket gav Balco en starkare position pa den danska marknaden. I
Danmark har Balco tvi forsiljningskontor och en produktionsen-
het i Hvidovre som fokuserar pa tillverkning av City-balkonger.
Bolagets nettoomsittning pd den danska marknaden har paverkats
positivt av forvirvet av Kontech under 2015 och 6kade volymer och
prishdjningar till f6ljd av 6kade f6rsiljnings- och marknadsforings-
aktiviteter samt ett okat antal siljare.

ANDEL A\! TOTAL ORDERINGANGS-
ORDERINGANG (2016) UTVECKLING (MSEK)
206
98
- || l
2014 2015 2016
ANDEL [_\V TOTAL NETTO- NETTOOMSATTNINGS-
OMSATTNING (2016) UTVECKLING (MSEK)
. 58 90
" | .

2014 2015 2016
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Ovriga Marknader

Ovriga Marknader stod for 10,9 procent av Bolagets nettoomsiitt-
ning och 19,5 procent av Bolagets orderinging under 2016 och
innefattar Finland, Tyskland, Storbritannien och Nederlinderna.
Den storsta marknaden édr Tyskland och stod for 5,7 procent av
Bolagets totala nettoomsittning under 2016. Renovering utgjorde
det storsta rorelsesegmentet och de tvd storsta kundsegmentet
utgjordes av allmdnnyttan och privata fastighetsigare. Inom Ovriga
Marknader ir inglasade 16sningar det dominerande produktomra-
det och de inglasade l6sningarna levereras frin produktionsenheten
i Polen. Balco har sex forsiljningskontor pa dessa marknader och en
produktionsenhet i Przytoczna, Polen, som fokuserar péd alumini-
umtillverkning. Balco dr dessutom deldgare i en strategisk underle-
verantor som fokuserar pa stilbearbetning och svetsning som ligger
i anknytning till Bolagets produktionsenhet. I Tyskland och Stor-
britannien har Bolaget under 2014-2016 férindrat sin strategi med
ett 6kat fokus pé storre och mer l6nsamma projekt. Detta har lett
till en 6kad l6nsamhet samtidigt som Bolagets nettoomsittning har
minskat i dessa linder. Vidare har Balcos nettoomsittning péver-
kats positivt av att Bolaget framgangsrikt expanderat till Nederlin-
derna och Finland under perioden.

ANDEL AV TOTAL ORDERINGANGS-
ORDERINGANG (2016) UTVECKLING (MSEK)
222
46 %
2014 2015 2016

ANDEL AV TOTAL NETTO- NETTOOMSATTNINGS-
OMSATTNING (2016) UTVECKLING (MSEK)
89 76 87
N == BN
2014 2015 2016

KUNDGRUPPER

Per den 31 december 2016 hade Balco 408 pégéende projekt till olika
kundgrupper. Inom Renovering bestir Balcos kundbas av tre kund-
grupper, bostadsrittsforeningar, privata fastighetsigare samt allman-
nyttan. Inom Nybyggnation bestir Bolagets kundbas av byggforetag.
Eftersom varje kundgrupp har olika specifika behov och krav har
Balco anpassat siljprocesserna och balkonglosningarna for att béttre
moéta de olika kundgruppernas preferenser avseende balkonger.
Under 2016 var Balcos enskilt stérsta kundgrupp bostadsrittsforen-
ingar som stod f6r 53,7 procent av Bolagets totala nettoomsittning,
foljt av privata fastighetsigare med 26,0 procent och allminnyttan
med 7,8 procent under samma period. Kundgruppen byggforetag
stod f6r 12,5 procent av Bolagets totala nettoomsittning under 2016.
Balcos kundavtal har i allt visentligt ingétts pa lokal niva och Bolaget
har en begrinsad kundrisk da Bolaget hade 408 pigiende projekt per
den 31 december 2016, motsvarande en genomsnittlig orderstorlek
om cirka 6 MSEK. En order inom renovering ir generellt sett storre
dn inom nybyggnation. Balco dr mindre beroende av 1anga kundrela-
tioner inom renovering di de flesta order baseras pd nya kunders
behov. Inom nybyggnation kan kunderna i hogre utstrickning vara
dterkommande. Som exempel pa dterkommande kundorganisationer
inom renovering kan nimnas HSB och Riksbyggen. Det ir av storsta
vikt for Balco att ha en hog kundnéjdhet da det gor det enklare att
skapa relationer med nya potentiella kunder i boendeomrédet. Bola-
get genomfor 16pande kundundersokningar i syfte att kontinuerligt
kunna forbittra sina losningar och tjinster, och den genomsnittliga
kundnéjdheten uppgar till 4,7 pa en femgradig skala, dir fem mot-
svarar “mycket n6jd” och ett motsvarar "inte alls n6jd”. Resultatet av
kundernas uppfyllda f6rvintningar inom alla moment i processen

uppgar till 4,1 eller hégre pa samma skala.

GENOMS__NITI'LIG _UPPFYLLDA
KUNDNOJDHET FORVANTNINGAR
4,7
42 42 AR 42 4
& & & S 5
A N 9 R
‘<°éb\ o@b 4 ‘3\%% o <
Q€
NETTOOMSATTNING PER
KUNDGRUPP (2016)

26%

Bostadsrattsféreningar

54% Privata fastighetsagare

[ | Allmannyttan

[ | Byggbolag
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FORSALJNING OCH MARKNADSFORING

Forsaljning, projektledning och installation

Balco har en europeisk forsiljningsorganisation med nérvaro i sju
linder genom 18 siljkontor. Bolagets forsiljningskontor dr lokala
och forsiljarna besitter dirigenom stor erfarenhet och djup kun-
skap om deras respektive lokala marknad. Balcos lokala nirvaro syf-
tar till att skapa goda kundrelationer, 6ka kundernas kinnedom och
kunskap om Bolagets balkonglésningar och samtidigt géra det litt-
are for Bolaget att anpassa balkonglosningar efter kundernas behov
och nationella lagar och regler. Balcos forsiljningsorganisation
bestir av 51 anstillda som alla genomgatt samma internutbildning,
Balco Sales Academy, dir en tydlig siljstrategi och metod lirs ut.
Detta medfor att alla siljare har samma uppfattning kring siljpro-
cessen, vilket stirker Balcos varumirke samtidigt som det minskar
risken f6r att ndgot siljs in som inte Bolaget kan leverera. Bolagets
forsiljningspersonal har en 16n som bestar av en fast del och en r6r-
lig del som baseras pé individuell prestation samt pa Bolagets lagba-
serade incitamentsprogram. En erfaren siljare siljer i snitt for 20
MSEK per ir och en ny siljare for cirka 8 MSEK under det forsta
dret. Bolagets forsiljningsorganisation arbetar tillsammans med
projektledare och montérer i syfte att hjilpa kunden genom hela
processen, frin det forsta motet till genomford slutbesiktning.
Balco har 25 utbildade anstillda som arbetar som projektledare och
16 anstillda som arbetar som montageledare. Balco arbetar med
externa installationsbolag som Bolaget har lingvariga relationer
med och som arbetar exklusivt med Balco. Vidare har Balco en ser-
viceorganisation som bestir av tre anstillda vilka utfor kontinuer-
liga inspektioner av silda balkonglésningar samt dtgirdar reklama-
tioner och garantidtaganden, vilka vanligtvis 16per i fem 4r.

Séljprocessen

Balco har forstitt virdet av att investera i forsiljningsfasen, som dr
komplex med flera kritiska moment och linga ledtider. Férsiljning
av balkonglésningar tar tid, resurser och kraver stort engagemang
fran siljare, projektledare och marknadsavdelningen. Balco har
kapaciteten och tilamodet att genomfora processen pa ritt sitt och
vinner dirmed ofta affiren. Siljprocessen dr framvuxen ur en ling
tradition av balkongprojekt och varierar mellan B2C och B2B.
Gentemot den professionella marknaden, Nybyggnation, agerar
siljaren stottande och ridgivande, hjilper kunden i sina beslut och
visar tydligt att Bolaget har kapacitet att leverera. Balco erbjuder

Séljprocessen

stéd i form av fotomontage och anvinder Bimobject for att utveckla
en 3D katalog med Bolagets produkter som litt kan anpassas och
anvindas som ritningsunderlag. Gentemot hyres- och bostadsritts-
marknaden bistir sdljaren med hjilp genom hela processen och
agerar kommunikator snarare dn ingenjor. Siljprocessen bestir av
tre faser: prospektfasen, projektfasen och leveransfasen.

Prospektfas

Balco fir kontakt med potentiella kunder, si kallade "Targets”,
antingen via lokala minimassor eller genom att Bolaget identifierar
behov hos potentiell kund. Balco bokar in ett forutsittningslost
mote med den potentiella kunden for en genomgang och inforsilj-
ning av en balkonglésning. Balco lotsar darefter kunden genom
processen med malsittningen att utvidga affiren f6r Balco och dir-

med dven skapa storre virde for kunden genom "Balco-metoden”

(se” Verksambetsoversikt, inledning” f6r mer information).

Balco férsoker alltid nd beslutsfattaren direkt, exempelvis styrel-
sen i en bostadsrittsforening eller beslutsfattande organ inom HSB.
Nir Balco eller kunden uppfattat att det finns ett behov etableras en
kontakt omgéende med dem som kan fatta beslutet om en dtgird.

Projektfas

Niir beslut har fattats och ett samarbetsavtal kring projektet har slu-
tits tar Balco hand om kunden genom hela processen, frin det forsta
motet till genomford slutbesiktning. For bostadsrittsforeningar tar
Balco fram ett komplett presentationsmaterial som stod 4t styrel-
sen, producerar 3D-ritningar som visar den firdiga l6sningen och
ansoker om bygglov. Balco hjilper dven styrelsen att silja in projek-
tet gentemot de boende och vigleder styrelsen infor féreningsstim-
man. I néra anslutning till féreningsstimman finns dven Balco pa
plats med en visningsmodul och lyfter fram f6rdelarna med projek-
tet. Vidare hjilper Balco till att ta fram samtycken frin dem som
inte medverkat pd foreningsstimman och dirigenom forebygga
6verklaganden och stérningar.

Tack vare Balcos storlek och kapacitet ser Balco till att bade sil-
jare och projektledare dr engagerade frin och med det andra métet
med kunden, vilket gor att 6vergingen mellan inférsiljning och
skarpt projekt blir smidig. Den professionella laguppstillningen
inger fortroende och skapar tydlighet vilket minimerar risken for
friktion lingre fram i projektet.

Balco ser utférandet av projektet som en naturlig del i Bolagets
marknadsforing da det blir vildigt konkret vad Balco faktiskt gor
och vad resultatet blir.

PROSPEKT

Identifiera potentiella kunder

Initial kontakt och utbildning
av beslutsfattare

Nya kunder
Balco-metoden

Helhetslosningar

processen

» Upphandling * Projektsupport och

« Starka relationer radgivning

+ Konkurrenskraftigt + Skraddarsydda I6sningar
produktutbud

Existerande / nya kunder

PROJEKT

Full koordinering av

Fullt engageman fran forsalj-
nings- och projektledare

LEVERANS

Projekt
Projektavslut
Kundfeedback

Marknadsforing till nya
kunder i narheten

Word of mouth

NYA AFFARS-
MOJLIGHETER

Projektavslut
Kundfeedback
Aterkommande kunder
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Leverans och kundfeedback

Nir projektet dr utfort frigar Balco alltid de boende om de upplevt
nagon forindring i bostadsomridet efter balkonginglasningen.
Bolagets mal dr att 80 procent ska anse att bostadsomridet har f6r-
dndrats till det bittre och det verkliga resultatet dr 86 procent. Bola-
gets mitningar visar siledes att kunderna, det vill siga de boende, ir
mycket n6jda med sina balkonger. P4 fragan om de skulle rekom-
mendera en Balco-balkong till sina vinner strivar Balco att uppni
85 procent ”ja” och under ar 2016 var resultatet 95 procent samt
upplever 97 procent av kunderna att bostaden har blivit mer attrak-
tiv efter en installation av Balcos 16sningar.

Marknadsfdring

Balcos marknadsforing sker pé lokal nivéd for att kunna anpassas
efter lokala preferenser, standarder och kundbeteenden med milet
att utbilda kunder om Bolagets balkonglésningar. Balco anvinder
sig av ménga olika marknadsforingskanaler och valet av kanal
anpassas efter marknad. Bolagets huvudsakliga marknadsforings-
kanal dr mini-missor till vilka nyckelbeslutsfattare sisom ordf6ran-
den i bostadsrittsforeningar, arkitekter och byggkonsulter bjuds in.
Balco deltar vid ungefir 60-80 mini-missor per ér. Balco ser dven
utférandet av projekt som en annan viktig marknadsféringskanal dé

PROJEKTCYKELN

Ett typiskt balkongprojekt sammanfattas nedan:

STEG 1
Séljprocess som
@ ledertill aval

STEG 4 STEG 2
@ Avlamnande med Projektering och
besiktning genomférande

STEG 3
Montering

G

Séljprocess som leder till avtal

Balco arbetar aktivt for att marknadsfora Balco och dess balkong-
16sningar. Balco har i huvudsak tre kundgrupper: byggbolag, hyres-
fastigheter (privata fastighetsigare och allménnyttan) och bostads-
rittstoreningar, dir séljprocessen skiljer sig at mellan de tre kund-
grupperna. I fallet byggbolag sker oftast en forfragan och direfter
upphandling dir flera leverantérer offererar pa arbetet. Vad giller
hyresfastigheter triffar Balco oftast de blivande kunderna i ett
tidigt skede. Initialt tar Balco fram en behovsanalys och darefter
presenteras ett dtgardsprogram. Nir det giller bostadsrittsforen-
ingar méter Balco nistan alltid kunder med ett renoveringsbehov.

det marknadsfors tydligt vem utfoéraren dr samt vad resultatet blir
efter att projektet dr genomfort. Vidare skriddarsyr Balco i allt storre
utstrickning marknadsféringsarbetet for att direkt tilltala potentiella
kunder exempelvis erbjuda kundbesok och workshops i Balcos vis-
ningslokaler i Vixjo samt arrangera roadshows dir Balcos koncept
kan visas upp fo6r en mindre grupp intressenter. Balco marknadsfor
sig dven via Bolagets egen hemsida, ambassadérer, branschtidningar
samt genom deltagandet vid storre massor dir Bolaget kan mark-
nadsféra sig mot befintliga och nya kunder. Bolagets ambassadérer
innefattar exempelvis HSB-konsulter och ordféranden i bostads-
rittsféreningar, som foresprikar Balco som leverantér av balkonglos-
ningar och marknadsf6r Balco mot nya kunder.

Aven om marknadsforingen bedrivs lokalt samordnas och koor-
dineras viktiga strategiska initiativ med hjilp av representanter frin
Balco.

Balco genomfor kontinuerliga kundundersokningar i syfte att 6ka
Bolagets kunskaper och insikter i aktuella kundtrender samt for att
mita kundnéjdhet. Genom en bittre kunskap och insikt i aktuella
kund- och konsumenttrender samt kundens upplevelse av Balco kan
Bolaget sivil utveckla som forfina marknadsféringsarbetet och sam-
tidigt kundanpassa sina balkonglésningar efter kundens behov.

Siljprocessen dr ofta relativt ling, detta di samtliga boende ska
informeras om projektet och produkterna infér en férenings-
staimma. Balco hjilper dven kunden i bygglovsprocessen. Balco skri-
ver i ett tidigt skede ett samarbetsavtal med kunden dir f6rsilj-
ningssumma, tillval, projektbeskrivning, betalningsplan och 6vriga
villkor framgir.

Projektering och genomfdrande

Nir samarbetsavtalet ingitts och stimmobeslut tagits av bostads-
rittsféreningen registreras en order och ett projekt paborjas. Nir
bygglov erhillits bestills materialet och produktionen inleds. Pro-
jektets upparbetningsgrad f6ljs upp 16pande pa manadsbasis under
hela projektets livslingd. Ett projekt bestir av tva faser; tillverk-
ningsfasen och montagefasen (entreprenad). Tillverkningsfasen
inkluderar Balcos tillverkning, foridling och det virde som Balco
skapar till slutkund.

Montering

Nir produkterna ir tillverkade piborjas montagefasen som ér det
sista momentet i firdigstillandet av en komplett balkonglsning
och inkluderar leverans, entreprenad och montering av balkong-
erna. Balco tillhandahiller tjansten genom kontrakterade underle-
verantérer med montageledning i egen regi.

Avlimnande med besiktning

Nir leverans samt montering av balkongen ir klar gors en slutbe-
siktning. En kort summering av projektet samt en efterkalkyl
genomfors.
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PRODUKTION, INKOP OCH LOGISTIK

Produktion och montering

Balco har totalt tre egna produktions- och monteringsanlidggningar
som dterfinns i Vixjo, Sverige, Przytoczna, Polen och Hvidovre,
Danmark. Viss tillverkning utférs dven av en strategisk underleve-
rantor, MIB-Pol, som Balco dger till 25 procent. I Sverige och Polen
tillverkas kompletta inglasningar, som huvudsakligen kriver stal-
och aluminiumtillverkning, lackering och gjutning. I Danmark
forekommer endast staltillverkning for framtagandet av City-bal-
konger. Balkongricken tillverkas av Balcos strategiska underleve-
rant6r i Polen medan galvanisering och tillverkning av 6vriga tillbe-
hér, sisom exempelvis markiser och glashérn, utfors av externa leve-
rantorer. Produktionsprocessens omfattning kan anpassas beroende
pa komplexiteten av ordern. Balco har en effektiv och vilinvesterad
produktionsplattform for att betjina samtliga marknader etablerats.
Bolaget har en konkurrenskraftig kostnadsbas med optimerad till-
verkning, montering och inkép i Sverige och Polen. Bolaget strévar
stindigt efter att effektivisera och férbittra produktionsprocessen
och genomfor dirfor 16pande olika analyser for att identifiera for-
bittringsmajligheter. Sedan 2015 har Bolaget fokuserat pé att oka
fokus pa "LEAN”-produktion i syfte att korta ledtiderna i produk-
tionsprocessen och montagetiden ute pa arbetsplatsen. Bolaget
fortsitter att integrera och effektivisera sin tillverkning i Sverige
och Polen for att utnyttja Bolagets ligre tillverkningskostnader i

Séljprocessen

Polen. Bolagets nuvarande utnyttjandegrad inom produktion upp-
gir till cirka 80 procent, vilket motsvarar 3-skiftsproduktion vid alla
produktionsenheter. Balco bedomer att kapaciteten inte ér tillrick-
lig for att klara behovet efter 2018. Bolaget har dirfor investerat i
ytterligare en produktionsanliggning i Polen som forvintas vara i
drift under slutet av 2017.

Produktionsprocess

Via Bolagets produktionsanliggningar i Sverige, Polen och Dan-
mark producerade Balco cirka 7 500 balkonger under 2016. Nedan
foljer en oversikt 6ver produktionsprocessen for en balkonglésning.

Produktionsprocessen bestir av tvi floden. Stilramen och
betongplattan, som utgor stommen i balkongen, tillverkas forst,
f6ljt av tonster och balkongfronter som produceras strax innan slut-
montering sker.

Produktionen planeras i detalj innan den péiborjas i syfte att
uppna en si effektiv process som méjligt. Stilprofiler beskirs och
stansas innan de svetsas samman till en stélram. Stilramen galvani-
seras direfter av tredje part och transporteras sedan tillbaka till
fabriken for lackering (vanligtvis med pulverfirg). Direfter gjuts en
betongplatta i stilramen som hirdas i ungefir 20 timmar och sedan
levereras balkongstommen till arbetsplatsen och ér redo att installe-
ras pa byggnaden.

Det andra flédet i processen inleds med att lackerade alumini-
umprofiler levereras till fabriken dir de beskirs, stansas, borras och
gors till ramar enligt de projektspecifikationer som erhallits. Glas

PROCESS 1 - Stal- och betongbarbetning

\\

PRODUKTIONS- GALVANISERA

PLANERING

STALBESKARNING
OCH STANSNING

ALUMINIUMPULVER-
LACKERING

STALBESKARNING OCH
STANSNING

SLUTMONTERING VID
ARBETSPLATSEN

0, il
MONTERING AV FONSTER
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och aluminiumramar monteras ihop till fénster och anpassade alu-
miniumdelar monteras ihop for att skapa balkongfronter. De fir-
digproducerade produkterna mirks sedan for projektet, flyttas till
lagret och lagerhills till dess att de behévs pa arbetsplatsen. Efter
att produkterna har levererats till arbetsplatsen sker slutmontering
av balkonglésningen genom att balkongstommen, balkongfronten
och fonster monteras ihop och installeras pa byggnaden.

Produktionsenheter

Produktion i Viixjo, Sverige

Produktionen i Vixj6 borjade ar 1994/1995, nir Balco startade pro-
duktion i egen regi genom att forvirva tvi bolag med produktionsfa-
briker i Vixj6-omridet. Den nuvarande produktionsanliggningen
etablerades ar 2001, di Balco flyttade all sin produktion dit. Produk-
tionsenheten ér strategiskt placerad i Vixjo, med nirhet till alla Bola-
gets Huvudmarknader samt till stora transportleder, sisom E4.

Balco har genomfort ett flertal moderniserings-, effektiviserings-
och miljéatgirder, sisom att produktionen gitt frin manuell bearbet-
ning av stil och aluminium till CNC-bearbetning samt att borja
anvinda pulverlackering istillet f6r vitlackering. I produktionsenhe-
ten i Vixjo producerar Balco hela inglasade balkongsystem férutom
luckorna, som tillverkas i Bolagets produktionsenhet i Polen.

VAXJO, SVERIGE FAKTA

Produktionsyta: 6 880 m?

Fokusomrade: Stal- och alumini-
umtillverkning, gjutning, lackering

Kapacitet: Cirka 7 500 balkonger
perar

Utnyttjandegrad: 80 procent

Anstallda i produktionen: 55

Produktion i Przytoczna, Polen

Balco startade sin egen produktion i Polen 2014, nir Bolaget for-
virvade en produktionsenhet av Balcos strategiska underleverantér,
MIB-POL. Balco férvirvade hela produktionsenheten med maski-
ner och personal och byggde samtidigt ut enheten. Frin produk-
tionsenheten levererar Balco sina produkter direkt till Storbritan-
nien, Tyskland, Nederlinderna och Danmark.

Balco har mer dn férdubblat antalet anstillda i produktionsen-
heten sedan 2014 och Bolaget har képt mark i ndromréidet for att
kunna bygga ut produktionsenheten under kommande ar for att
mota en 6kad efterfrigan av Balcos 16sningar.

Balco hiller dven for narvarande pa att bygga en ny produktions-
anldggning i Polen i anknytning till den befintliga produktionsan-
liggningen. Detta gors i syfte att 6ka Bolagets befintliga produk-
tionskapacitet med 50 procent for att sikra framtida tillvixt, 6ka
nirheten till andra nordeuropeiska marknader och minska produk-
tionskostnaderna. Den nya produktionsanliggningen forvintas
vara i drift under slutet av 2017 och forvintas ha en positiv inverkan
pa Bolagets framtida nettoomsittning och rérelseresultat.

PRZYTOCZNA, POLEN FAKTA

Produktionsyta: 1 800 m?

Fokusomrade:
Aluminiumtillverkning

Kapacitet: 2 000 balkonger per ar
Utnyttjandegrad: 80 procent

Anstéllda i produktionen: 48

L OWYN, POLEN (UNDER KONSTRUKTION) FAKTA

Produktionsyta: 5800 m?

Fokusomrade:
Aluminiumtillverkning

Kapacitet: 4 000 balkonger per ar

Produktion i Hvidovre, Danmark

Balco har en produktionsenhet i Hvidovre, Danmark som tillkom
genom forvirvet av Kontech under 2015. Produktionsenheten har
en vil automatiserad svetsning och fokuserar pa produktion av City-
balkonger, vilka huvudsakligen siljs till Kopenhamnsomradet. Over-
skott av City-balkonger som inte kan produceras i Danmark, produ-
ceras hos Balcos strategiska underleverantor, MIB-Pol, i Polen.

HVIDOVRE, DANMARK FAKTA

Produktionsyta: 750 m?
Fokusomrade: City-balkonger
Kapacitet: 400 balkonger per ar
Utnyttjandegrad: 80 procent

Anstéllda i produktionen: 4

Strategisk underleverantor MIB-Pol

Balco har ett ndra samarbete med en strategisk underleverantdr,
MIB-Pol, lokaliserad i anknytning till Bolagets egen produktions-
anlidggning i Przytoczna, Polen. Balco inledde sitt samarbete med
MIB-Pol under 2004 da MIB-Pol agerade som legoleverantér och
ar 2007 képte Balco en del av aktierna i MIB-Pol, vilket gér att de
idag dr deldgare i den strategiska underleverantéren. MIB-Pol
fokuserar bland annat pa stilbearbetning, svetsning och produce-
rar den del av efterfrigad volym av City-balkonger som den danska
produktionsenheten inte kan producera.
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Ravaror och inkap

Balcos inképsorganisation dr uppbyggd som en centraliserad kon-
cerngemensam funktion som samordnar alla produktionsenheter.
Genom att ha en koncerngemensam inkopsfunktion kan Balco
uppna skalférdelar och fi en 6kad férhandlingsstyrka. Balco ingir
centrala avtal vid inkép av de viktigaste insatsmaterialen alumi-
nium, stil, glas och pulverlackering, som vanligtvis 16per mellan sex
ménader och tvd ar. Marknadsspecifika produkter och material
képs in lokalt for att 6ka flexibiliteten och for att sikerhetsstilla att
lokala behov uppritthalls.

Balcos inkdpsorganisation engagerar sig i och stiller krav pé leve-
rantorerna. Det dr av hogsta vikt f6r Bolaget att leverantérerna dr cer-
tifierade och bedriver sin verksamhet i linje med Balcos egna miljo-
och sikerhetspolicy. Bolaget gor dven kontinuerliga leverantorsbe-
démningar for att forsikra sig om att leverantorerna arbetar pa ett
hallbart sitt genom hela leveranskedjan och uppfyller Balcos krav.

Aluminium utgdr den storsta rimaterialkostnaden och stod for
27 procent av Balco AB:s totala rimaterialkostnad 2016, medan stél
stod f6r 14 procent, pulverlackering for 14 procent och glas for 9
procent. Ovriga 36 procent av Balco AB:s rimaterialkostnad bestod
av ink6p av andra material, sisom betong och forbrukningsvaror.
Bolaget har minst tvé leverantérer av varje huvudsakligt rimaterial
och minga alternativ till Bolagets befintliga leverantérer vilket okar
Bolagets férhandlingsposition.

Logistik
Balco har en vilfungerande struktur f6r logistik och lagerhantering
som bygger pa att leverera ritt produkt, i ritt tid och till ritt desti-
nation. Effektiv logistik och snabb installation ir en viktig del i
Bolagets serviceerbjudande, da kunderna férvintar sig korta ledti-
der. Balcos 16sningar ir alla modulariserade f6r att minimera ono-
diga transporter och installationskostnader pé arbetsplatsen. Balco
tillverkar och levererar balkonger utifrin behovet pi arbetsplatsen.
Balcos 16sningar levereras direkt fran Bolagets produktionsenheter
till arbetsplatsen, vilket ger Bolaget en kostnadsférdel. Vidare
bidrar den lokala produktionen till korta ledtider, vilket 6kar kund-
nyttan och forbittrar kundrelationerna.

Lagerhantering och internlogistik skots i egen regi for att

Organisation

underlitta projektplanering och -ledning samt for att sikra felfria
leveranser medan transporttjinster hanteras av externa aktorer for
att uppritthalla snabba leveranstider av produkter till kunder. Balco
har en lig nivd av felleveranser och felmonteringar tack vare att
varje balkongenhet dr markt med projektkod och balkongnummer i
enlighet med byggritningen.

Balco strivar stindigt efter att effektivisera och forbittra lager-
hanteringen och logistiken, och genomfér dirfor 16pande analyser
for att identifiera férbattringsméjligheter. Balco har ett leveranssi-
kerhetsmal om 95 procent vilket baseras pé antalet orderrader leve-
rerade i ritt tid och under perioden 2014-2016 var resultatet i
genomsnitt 98,6 procent. Vidare har Bolaget ett verksamhetsmal
att uppna en fyllnadsgrad om minst 70 procent i alla lastbilar vid
transport och under perioden 2014-2015 var resultatet i genom-
snitt 73,9 procent.

IT

Balco skoter all IT i egen regi och har en decentraliserad IT-funk-
tion bestdende av I'T-chef, tre IT-tekniker och en verksamhetsut-
vecklare. Med en samordnad I'T-funktion avser Balco att harmoni-
sera verksamheten i de olika marknaderna och samtidigt uppna
kostnadsbesparingar.

Bolaget har en vilfungerande I'T-plattform och Bolaget beds-
mer att det inte kommer att krivas nigra storre investeringar for
den befintliga IT-plattformen de kommande éren.

ORGANISATION OCH MEDARBETARE

Organisation

Balco har en organisationsstruktur som bestér av centrala koncern-
funktioner med tydliga ansvarsomréiden. De ledande befattningsha-
varna uppgir till nio personer med ansvar for hantering av ekonomi,
personal, kvalitet, inkdp, produktion, operations och marknader.

Kenneth Lundahl

VD
Fredrik Hall Christian Linell
Finance Inkop, kvalitet & IT
Jesper Magnusson Cecilia Lannebo
Personal IR
I !
Kenneth Lundahl Henrik Nilsson Johan Filth
Férséljning Produktion Operations
David Andersson
Marknadsféring
David Andersson Roger Andersson
Nya marknader Sverige/Norge
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Medarbetare

ANTAL ANSTALLDA VID PERIODENS SLUT (2016) PER LAND

ANTAL ANSTALLDA VID PERIODENS SLUT (2016) PER FUNKTION

Finans 5% Personal 1%
Polen 17% /T 1%
——Marknadsforing 3%
Nederldnderna 1%
UK 3% Produktion Forséljning
Sverige 51% 42% 17%
Tyskland 5%
Produkt, kvalitet,
inkdp 3%
Danmark 13%
Operations
N 10%
orge 10% 27%
Antal personer 1 januari - 30 juni 2017 2016 2015 2014
Vid periodens slut 314,0 300,6 256,0 211,6
Medeltal 307,3 2831 251,2 199,8
Varav kvinnor, % 14,6 14,0 1,7 10,5

Vid utgédngen av 2016 hade Balco 301 anstéllda varav 179 arbetade i Sverige, 10 i Norge, 39 i Danmark, 48 i Polen och 25 i Ovriga Marknader.

MILJO OCH HALLBARHET
Miljo

Balcos miljéarbete ingir som en integrerad och naturlig del i Bola-
get och genomsyrar hela verksamheten. Balco har genomfért
omfattande initiativ for att minimera Bolagets miljopéverkan och
Bolaget arbetar stindigt for att minska denna. Bolaget anser sig
ligga i framkant i utvecklingen av balkonger som ir bade miljovin-
liga och energieffektiva, med produkter som inte bara minskar
energiférbrukningen utan dven ar tillverkade i miljévinliga mate-
rial. Dessutom tillverkar Balco alla balkonger i moduler for att
minimera onodiga transporter.

Balco dr miljocertifierade i enlighet med ISO 14000 och kvali-
tetscertifierade i enlighet med ISO 9000 och Bolaget arbetar aktivt
med att minska avfall och energiférbrukning genom effektiviserad
produktion i Bolagets fabriker samt 6kad dteranvindning av mate-
rial och produktionsavfall som inte kan reduceras eller undvikas.
Bolaget utbildar och informerar dven sina anstillda om miljo, hilsa
och sikerhet och involverar dem i den kontinuerliga férbéttrings-
processen.

Balcos inkdpsorganisation strivar efter att leverantorer ska leva
upp till Bolagets uppférandekod och ta sitt miljomissiga ansvar.
Balco har som krav att samtliga leverantérer ska folja de miljolagar
och bestimmelser som ir tillimpliga i respektive land.

Hallbarhet
Hallbarhetsfragor dr viktiga for Balco. Detta avspeglar sig bland

annat genom att Bolaget aktivt strivar efter att framstilla sdkra och
tillforlitliga produkter, att erbjuda en hilsosam arbetsmilj, att
agera etiskt sivil internt som genom sina affirspartners. Balcos
hallbarhetsarbete kommer édven till uttryck genom Bolagets uppfo-
randekod, en si kallad code of conduct, i vilket Bolagets sociala, etiska
och miljémassiga regler redovisas. Uppférandekoden innefattar
dven regler om minskliga rittigheter, ickediskriminering samt
arbetsmiljo. Innehéllet i uppférandekoden ingér som presentation-
och diskussionspunkt vid den introduktion som varje ny anstilld
genomgir, dd det dr av hogsta vikt £6r Balco att alla anstillda foljer
uppforandekodens andemening.
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Utvald historisk finansiell information

Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Nedanstiende utvalda historiska finansiella information for riken-
skapsiren 2016,2015 och 2014 dr himtad frin Bolagets reviderade
konsoliderade finansiella rapporter som har reviderats av Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB i enlighet med den revisionsrapport
som finns inkluderad pa annan plats i detta Prospekt. Nedansta-
ende utvalda historiska finansiella information fér perioden janu-
ari-juni 2017 och 2016 dr himtad fran Bolagets oreviderade konso-
liderade finansiella rapporter for perioden januari-juni 2017 som
har 6versiktligt granskats av Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Bolagets resultatrikning i sammandrag

1 januari- 30 juni

i enlighet med den granskningsrapport som finns inkluderad pé
annan plats i detta prospekt (med jimforelseinformation for mot-
svarande period 2016). Bolagets reviderade respektive oreviderade
finansiella rapporter for aktuella perioder har upprittats i enlighet
med IFRS sisom de antagits av EU.

Information i detta avsnitt bor ldsas tillsammans med avsnittet
"Operationell och finansiell dversikt” samt Bolagets konsoliderade
finansiella rapporter med tillhérande noter som finns inkluderade i
avsnittet "Historisk finansiell information”.

1 januari- 31 december

Ej reviderat Reviderat
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Nettoomsattning 499,2 371,8 801,6 638,6 568,4
Produktions- och projektkostnader -374,2 -282,0 -611,7 -476,2 -466,9
Bruttoresultat 1251 89,9 189,9 162,3 101,5
Forsaljningskostnader -451 -42,3 -8911 -73,7 -53,6
Administrationskostnader -26,3 -18,2 -38,8 -32,5 -24,9
Andelariintresseféretags resultat 0,2 0,1 0,6 0,2 0,2
Ovriga rorelseintakter 3,8 2,0 10,4 15,4 6,9
Ovriga rérelsekostnader -3,8 -1 -9,4 -6,9 -5,2
Rorelseresultat 53,9 30,4 63,6 65,0 24,8
Finansiella intéakter 0,0 0,1 0,0 0,3 0,1
Finansiella kostnader -22,7 -20,2 -40,9 -40,4 -48,5
Resultat fore skatt 31,1 10,3 22,7 24,8 -23,5
Inkomstskatt -11,5 -5,9 -10,7 -5,6 -0,6
Arets resultat 19,6 4,4 12,1 19,3 -24,1
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Koncernens balansrakning i sammandrag

30 juni 31 december
Ej reviderat Reviderat

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Tillgangar

Goodwill 371,4 371,2 371,4 371,0 366,3
Ovriga immateriella tillgangar 11 10,0 1,2 10,5 1,4
Materiella anlaggningstillgangar 107,7 73,3 85,1 68,7 79,2
Finansiella anlaggningstillgangar 5,0 7,2 4,8 13,0 21,9
Summa anlaggningstillgangar 495,0 461,7 472,5 463,2 468,8
Varulager 19,5 18,9 16,7 13,8 14,8
Kundfordringar 124,6 87,0 94,5 79,4 64,5
Fordringar pa bestallare av uppdrag 1251 91,8 96,3 76,8 68,3
Aktuella skattefordringar 0,9 0,0 1,3 0,5 1,8
Ovriga kortfristiga fordringar 19,7 11,2 1,2 10,0 141
Likvida medel 19,6 36,2 21,7 28,2 8,3
Summa omsattningstillgangar 309,4 2451 241,8 208,6 171,9
SUMMA TILLGANGAR 804,4 706,8 714,3 671,8 640,6
Aktiekapital 67,7 67,7 67,7 67,7 67,7
Ovrigt tillskjutet eget kapital 177,3 1773 178,4 177,5 178,0
Balanserat resultat inklusive arets totalresultat -85,8 -113,6 -106,6 -118,6 -137,9
Summa eget kapital 159,3 131,4 139,5 126,6 107,9
Uppskjutna skatteskulder 1,2 0,1 0,3 0,1 5,4
Aktieagarlan 279,6 243,2 260,1 226,2 196,7
Rantebarande skulder 445 63,4 45,0 66,9 105,6
Summa langfristiga skulder 325,3 306,7 305,4 293,2 307,7
Rantebarande skulder 75,6 74,7 76,6 91,6 56,3
Skulder till bestallare av uppdrag 39,4 48,2 38,2 31,5 21,6
Leverantorsskulder 17,6 91,1 89,0 60,2 91,6
Aktuella skatteskulder "7 0,0 2,5 0,7 0,0
Ovriga kortfristiga skulder 18,2 21,4 10,4 25,2 14,0
Ovriga upplupna kostnader och férutbetalda intakter 57,3 33,2 52,6 42,8 41,5
Summa kortfristiga skulder 319,8 268,7 269,3 252,0 2251
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 804,4 706,8 714,3 671,8 640,6
Koncernens kassaflide i sammandrag

1 januari- 30 juni 1 januari - 31 december
Ej reviderat Reviderat

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Kassaflode fran den lépande verksamheten fore forandring i rorelsekapi-

talet 57,6 36,2 69,6 57,9 7,8
Summa férandring av rorelsekapital -27,8 54 -8,3 -30,7 28,9
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 29,9 41,6 61,3 27,2 36,7
Kassaflode fran investeringsverksamheten -29,6 -6,4 -24.1 36,3 -9,2
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2,4 =271 -43,7 -43,7 -28,1
Kassafl6de for perioden 21 8,1 -6,4 19,8 -0,6
Likvida medel vid arets borjan 21,7 28,2 28,2 8,3 8,9
Likvida medel vid periodens slut 19,6 36,2 21,7 28,2 8,3

65



Utvald historisk finansiell information Inbjudan till forvarv av aktier i Balco Group AB

Nyckeltal

Nedanstaende tabeller innehaéller vissa finansiella och operationella nyckeltal som inte har definierats enligt IFRS. Bolaget anser att dessa nyckeltal ger
vardefull information till investerare eftersom de i kombination med (men inte istéllet fér) andra nyckeltal méjliggér utvardering av aktuella trender pa ett
vardefullt sétt. Dessa nyckeltal ska dock inte betraktas som en erséttning fér poster som beréknas enligt IFRS. Eftersom alla bolag inte alltid beréknar
dessa nyckeltal pa samma sétt &r det inte sékert att presentationen héri ar jamférbar med andra bolags nyckeltal med samma benémningar. Notera sale-
des att tabellerna och berékningarna ej reviderats och ej ar IFRS-baserade savida inget annat anges.

Alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS

Nedan presenteras vissa alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS. Koncernledningen anvander dessa alternativa nyckeltal for att félja den
underliggande utvecklingen av Bolagets verksamhet och anser att de hjalper investerare att férsta Bolagets utveckling fran period till period samt under-
lattar en jamforelse med liknande bolag. Eftersom inte alla bolag beréknar dessa och andra alternativa nyckeltal pa samma satt kan det satt pa vilket
Bolaget har valt att berakna de alternativa nyckeltal som presenteras i detta prospekt innebara att dessa nyckeltal inte ar jamférbara med liknande matt
som presenteras av andra bolag. Alternativa nyckeltal bor darfor inte betraktas separat fran, eller som ett substitut for, Balcos finansiella information som
upprattats enligt IFRS. Vissa av nyckeltalen bygger pa information som har hamtas fran Bolagets I6pande bokféring samt interna redovisnings- och opera-
tiva system. Se "Definitioner” nedan i avsnittet for definitioner och forklaringar till anvandningen av alternativa nyckeltal som presenteras nedan.

1 januari- 30 juni 1 januari- 31 december
MSEK (om inget annat anges) 2017 2016 2016 2015 2014
Nettoomséttning, orderingang
och orderstock
Nettoomsattning 499,2 371,8 801,6 638,6 568,4
Okning av nettoomsattning (%) 34,3 - 25,5 12,4 -
Orderingang 614,9 425,0 1066,3 989,7 615,8
Okning av orderingang (%) 44,7 - 77 60,7 -
Orderstock 1224,8 892,2 1107,2 835,1 458,0
Okning av orderstock (%) 37,3 - 32,6 82,3 -
Lonsamhet
Bruttoresultat 1251 89,9 189,9 162,3 101,5
Bruttomarginal (%) 25,1 24,2 23,7 25,4 17,8
Rorelseresultat (EBIT) 53,9 30,4 63,6 65,0 24,8
Rorelsemarginal (%) 10,8 8,2 7,9 10,2 4,4
Justerat rérelseresultat (EBIT) 57,9 30,4 82,4 66,0 41,0
Justerad rorelsemarginal (%) 11,6 8,2 10,3 10,3 7,2
Justerad EBITDA 66,3 37,0 96,6 78,0 50,1
Justerad EBITDA-marginal (%) 13,3 10,0 12,1 12,2 8,8
Kassafléden
Operativt kassaflode 34,4 38,1 73,4 63,1 43,3
Operativ cash conversion (%) 51,9 102,7 76,0 80,9 86,4
Kapitalstruktur
Sysselsatt kapital, genomsnittligt 519,5 479,8 491,3 470,6 458,10
Sysselsatt kapital exkluderande goodwill, genomsnittligt 1481 108,6 1201 101,9 91,8"
Eget kapital, genomsnittligt 149,4 129,0 133,0 17,2 107,97
Réantebarande nettoskuld 380,1 345,0 360,0 356,5 350,3
Extern rantebarande nettoskuld 100,5 101,9 99,9 130,3 153,6
Extern rantebarande nettoskuld / justerad EBITDA R12 (ggr) 0,8 1,2 1,0 1,7 3.1
Avkastning
Avkastning pa sysselsatt kapital R12 (%) 211 151 16,8 14,0 9,0
Avkastning pa sysselsatt kapital exkl. goodwill R12 (%) 74,2 66,5 68,6 64,7 447
Avkastning pa eget kapital R12 (%) 18,7 18,8 9,7 16,0 -22,3
Soliditet (%) 19,8 18,6 19,5 18,8 16,8
Anstillda
Heltidsanstallda vid periodens slut 314 279 301 256 212

1) For 2014 ars belopp anges ej genomsnittliga varden utan varden vid periodens slut.
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EBIT och justerad EBIT

Bolaget har valt att redovisa nyckeltalet EBIT da Balco anser att det &r ett anvandbart matt for att visa det resultat som genereras i den I6pande verksam-
heten. Vidare redovisar Bolaget justerad EBIT d& det visar det underliggande resultatet rensat fran ej aterkommande poster.

1januari- 30 juni 1januari- 31 december

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Arets resultat 19,6 4,4 121 19,3 -24.1
Inkomstskatt 1,5 5,9 10,7 5,6 0,6
Finansiella kostnader 22,7 20,2 40,9 40,4 48,5
Finansiella intakter 0,0 -0,1 0,0 -0,3 -0,1
Rérelseresultat (EBIT) 53,9 30,4 63,6 65,0 24,8
Justeringar:

Transaktionskostnader (Borsnotering samt Kontech ar2015)" 4,0 - 2,6 11 -
Kostnader omstallningar

(Struktur Storbritannien och arbetsbefriad personal)? - - 9,3 0,1 3,1
Avtalsviten BCP? - - 2,9 - -
Timing rorlig l6n och ITP kostnader (cut off 2015)% - - 4,0 - -
Kostnader hanforliga till omstallining 2013% - - - 7,9 13,1
Forsaljning av fastighet® - - - -8,1 -
Totala justeringar 4,0 0,0 18,8 1,0 16,2
Justerad EBIT 57,9 30,4 82,4 66,0 41,0

1) Transaktionskostnader héanférliga till Erbjudandet och Bolagets férvéarv av Kontech under 2015.

2) Kostnader relaterade till upplupna projektrisker och ordertdckningskostnader samt omstruktureringskostnader i Storbritannien. Bolaget har sagt upp personal i bland annat
Storbritannien som ett steg i sin férédndrade strategi samt haft problem med underleverantérer vilket lett till avtalsviten.

3) Avtalsviten som uppstatt inom nybyggnation pa grund av férseningar hos en av Balcos underleverantérer.

4) Forséljiningsprovisioner samt pensioner kopplade till ar 2015.

5) Balco tog pa sig ett stort och komplext projekt i Storbritannien under 2013 déar Bolaget missbedémde de lokala brandkraven vilket resulterade i att Bolaget
overdimensionerade projektet och gjorde mycket extraarbete inom framférallt statik och konstruktion som ledde till att projektet ej blev Ibnsamt. Vidare var det i ett projekt déar
det uppstod arbete utéver det som var avtalat med kunden vilket Balco utférde utan att ha meddelat kunden som ledde till att Bolaget inte fick betalt for detta.

6) Forséljning av en fastighet i Véxjo.

EBITDA och justerad EBITDA

Bolaget har valt att redovisa nyckeltalen EBITDA och EBITDA-marginal da dessa visar rérelsens underliggande resultat rensat fran effekten av avskriv-
ningar vilket ger ett mer jamforbart resultatmatt 6ver tid da avskrivningar avser historiska investeringar. Bolaget har aven valt att redovisa nyckeltalen juste-
rad EBITDA och justerad EBITDA-marginal for att visa det underliggande resultatet aven rensat fran ej aterkommande poster. Bolaget anvander framst jus-
terad EBITDA vid berakningen av Bolagets operativa kassaflode och kassagenerering.

1 januari- 30 juni 1 januari- 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Rérelseresultat (EBIT) 53,9 30,4 63,6 65,0 24,8
Avskrivningar 8,4 6,6 14,3 12,1 9.1
Nedskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA 62,3 37,0 77,9 77,0 33,9
EBITDA-marginal, procent 12,5% 10,0% 9,7% 12,1% 6,0%
Justeringar 4,0 0,0 18,8 1,0 16,2
Justerad EBITDA 66,3 37,0 96,6 78,0 50,1

Justerad EBITDA-marginal, procent 13,3% 10,0% 12,1% 12,2% 8,8%
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OPERATIVT KASSAFLODE OCH OPERATIV CASH CONVERSION

Bolaget har valt att redovisa det operativa kassaflédet da det anvands for att folja verksamhetens utveckling tilsammans med Balcos resultatmatt. Vidare
redovisar Bolaget operativ cash conversion som ett matt pa hur effektivt allokerat rérelsekapital anvands.

1 januari - 30 juni 1 januari- 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Justerad EBITDA 66,3 37,0 96,6 78,0 50,1
Forandring av justerat rérelsekapital” -27,8 5,4 -8,3 -5,72 3,99
Investeringar, exklusive expansionsinvesteringar -4,2 -4.4 -14,9 -9,2 -10,7
Operativt kassaflode 34,4 38,1 73,4 63,1 43,3
Operativ cash conversion, procent 51,9% 102,7% 76,0% 80,9% 86,4%

1) 2) 3) Justerat med -25 MSEK och +25 MSEK mellan 2014 och 2015, dé& betalning av leverantérsskulder férskéts fran december 2014 till januari 2015.

SYSSELSATT KAPITAL OCH SYSSELSATT KAPITAL EXKLUDERANDE GOODWILL

Bolaget redovisar sysselsatt kapital och sysselsatt kapital exkluderande goodwill da de tillsammans ar ett bra matt ¢ver Bolagets 6vergripande kapitalef-
fektivitet. Bolaget beddmer att det ar viktigt att titta pa bada matten for att forsta hur Bolagets goodwill paverkar tillgangsbasen.

1 januari- 30 juni 1 januari- 31 december

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Réantebarande nettoskuld, genomsnittligt 370,1 350,8 358,3 353,4 350,3
Eget kapital, genomsnittligt 149,4 129,0 133,0 117,2 107,9
Sysselsatt kapital, genomsnittligt 519,5 479,8 491,3 470,6 4581
Avkastning pa sysselsatt kapital R12, (%) 21,1% 15,1% 16,8% 14,0% 9,0%
Goodwill, genomsnittligt -371,4 -371.1 -371,2 -368,7 -366,3
Sysselsatt kapital exkluderande goodwill, genom-

snittligt 1481 108,6 120,1 101,9 91,8
Avkastning pa sysselsatt kapital exkl. goodwill R12 (%) 74,2% 66,5% 68,6% 64,7% 44,7%

RANTEBARANDE NETTOSKULD OCH EXTERN RANTEBARANDE NETTOSKULD
Bolaget redovisar rantebarande nettoskuld och extern rantebarande nettoskuld da matten visar Bolagets totala lanefinansiering samt externa lanefinansiering.

1 januari- 30 juni 1januari- 31 december

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Langfristiga externa rantebarande skulder 44,5 63,4 45,0 66,9 105,6
Kortfristiga externa rantebarande skulder 75,6 747 76,6 91,6 56,3
Likvida medel -19,6 -36,2 =217 -28,2 -8,3
Extern rdantebarande nettoskuld 100,5 101,9 99,9 130,3 153,6
Extern réntebdrande nettoskuld / justerad EBITDA R12

(ggr) 0,8x 1,2x 1,0x 1,7x 3,1x
Aktieagarlan 279,6 243,2 260,1 226,2 196,7
Réntebadrande nettoskuld 380,1 345,0 360,0 356,5 350,3

SOLIDITET
Bolaget redovisar soliditet da mattet visar pa Bolagets fortlevnadsgrad.

1 januari- 30 juni 1 januari- 31 december
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Eget kapital 159,3 131,4 139,5 126,6 107,9
Totala tillgangar 804,4 706,8 714,3 671,8 640,6
Soliditet, procent 19,8% 18,6% 19,5% 18,8% 16,8%
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Definitioner

Definitioner

Nyckeltal som inte
definieras enligt
IFRS (alternativa
nyckeltal)

Avkastning pa eget
kapital

Avkastning pa sys-
selsatt kapital

Avkastning pa sys-
selsatt kapital
exklusive goodwill

Bruttoresultat

Bruttomarginal

EBITDA

Extern rantebéarande
nettoskuld

Extern réantebdrande
nettoskuld i forhal-
lande till justerad
EBITDA

Justerad EBITDA

Justerad EBITDA-
marginal

Justerad rorelse-
marginal (EBIT)

Justerat rorelsere-
sultat (EBIT)

Operativ cash
conversion

Operativt
kassaflode

Definition

Periodens totalresultat dividerat med genomsnittligt eget
kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
Genomsnittet beraknas som genomsnittet av den ingadende
balansen och den utgaende balansen for respektive period.

Justerat rorelseresultat (EBIT) dividerat med genomsnittligt
sysselsatt kapital. Genomsnittet beraknas som genomsnit-
tetav deningédende balansen och den utgédende balansen
for respektive period.

Justerat rérelseresultat (EBIT) dividerat med genomsnittligt
sysselsatt kapital exklusive goodwill. Genomsnittet berak-
nas som genomsnittet av den ingadende balansen och den
utgaende balansen for respektive period.

Nettoomsattning med avdrag for produktions- och projekt-
kostnader.

Bruttoresultati procent av nettoomsattning.

Resultat fére rantor, skatt, av- och nedskrivningar.

Réantebarande nettoskuld exklusive aktieagarlan. Féren
avstamning av nettoskuld, se "Nyckeltal” i avsnittet "Utvald
historisk finansiell information”.

Rantebarande extern nettoskuld som andel av justerad
EBITDA.

EBITDA justerad for jamforelsestérande poster. Foren
avstamning av Justerad EBITDA mot periodens resultat, se
“Nyckeltal” i avsnittet “Utvald historisk finansiell informa-
tion”.

Justerad EBITDA som en andel av nettoomsattning.

Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av netto-
omsattning.

Rorelseresultat (EBIT) justerad for jamforelsestérande pos-
ter. Fér en avstdmning av justerat rérelseresultat (EBIT) mot
periodens resultat, se “Nyckeltal” i avsnittet “Utvald historisk
finansiell information”.

Operativt kassafléde delat med justerad EBITDA.
Justerad EBITDA 6kat/minskat med forandringar i justerat

rérelsekapital och minskat med investeringar, exklusive
expansionsinvesteringar.

Forklaring till anvdndningen

Mattet visar den avkastning som genereras pa aktieagarnas
kapital som investerats i Bolaget.

Mattet visar den avkastning som genereras pa sysselsatt
kapital och anvands av Balco for att félja verksamhetens 16n-
samhet eftersom mattet avser kapitaleffektivitet.

Balco anser att avkastning pa sysselsatt kapital exklusive
goodwill tillsammans med avkastning pa sysselssatt visaren
helhetsbild av Balcos kapitaleffektivitet.

Visar effektivitet i Balcos verksamhet och tillsammans med
EBIT ger en helhetsbild av den I6pande vinstgenereringen
och kostnadsbilden.

Nyckeltal anvands for analys av effektivitet och vardeska-
pande.

Balco anser att EBITDA &r ett anvandbart matt for att visa det
resultat som genereras i den I6pande verksamheten och ett
bra matt pa kassaflode fran den lopande verksamheten.

Balco anser att extern rantebarande nettoskuld ar ett
anvandbart matt for att visa Bolagets totala externa lanefi-
nansiering.

Balco anser att detta matt ar till hjalp for att visa finansiell risk
och att det ar ett anvandbart matt for att folja Bolagets skuld-
sattningsniva.

Balco anser att justerad EBITDA ar ett anvandbart matt for
att visa det resultat som genereras i den I6pande verksam-
heten justerat for poster av engangskaraktar och anvander
framst justerad EBITDA vid berakningen av Bolagets opera-
tiva kassafléde och kassagenerering.

Balco anser attjusterad EBITDA-marginal ar ett anvandbart
matt for att visa det resultat som genereras i den [6pande
verksamheten.

Balco anser att justerad rérelsemarginal (EBIT) ar ett
anvandbart matt for att visa det resultat som genereras i den
l6pande verksamheten efter justering for poster av
engangskaraktar.

Balco anser att justerat rorelseresultat (EBIT) ar ett anvand-
bart matt for att visa det resultat som genereras i den l6pan-
de verksamheten och anvander framst mattet for att berékna
avkastning pa sysselsatt kapital (se ovan).

Balco anvander kassagenerering for ett matt pa hur effektivt
allokerat rorelsekapitalet anvands.

Balco anvander operativt kassaflode for att folja verksamhe-
tens utveckling.
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Réntebadrande
nettoskuld

Rorelsekapital

Rorelsemarginal
(EBIT)

Rorelseresultat
(EBIT)

Soliditet

Sysselsatt kapital

Sysselsatt kapital
exkluderande
goodwill

Summa aktiedgarlan, lang- och kortfristiga rantebarande
skulder. Fér en avstamning av nettoskuld, se "Nyckeltal” i
avsnittet "Utvald historisk finansiell information”.
Omsattningstillgangar, exklusive likvida medel och aktuella
skattefordringar, minskat med rantefria kortfristiga skulder,
exklusive aktuella skatteskulder.

Rérelseresultat (EBIT) som en andel av nettoomsattning.

Resultat fére rantor och skatt.

Eget kapital dividerat pa totala tillgangar.

Eget kapital 6kat med rantebarande nettoskuld (extern ran-
tebarande nettoskuld plus agarlan).

Sysselsatt kapital minus goodwill.

Finansiell information per affarsomréde/segment

1 januari- 30 juni

Balco anser att rantebarande nettoskuld ar ett anvandbart
matt for att visa Bolagets totala lanefinansiering.

Detta maétt visar hur mycket rérelsekapital som ar bundet i
verksamheten och kan séattas i relation till omséattningen for
att forsta hur effektivt bundet rorelsekapital anvands.

Balco anser att EBIT-marginal tillsammans med omsatt-
ningstillvaxt och justerat rorelsekapital ar ett anvandbart
matt for att folja vardeskapandet i verksamheten.

Balco anser att rorelseresultat (EBIT) ar ett anvandbart matt
for att visa det resultat som genereras i den l6pande verk-
samheten.

Balco anser att soliditet ar ett anvandbart matt fér Bolagets
fortlevnadsgrad.

Sysselsatt kapital anvands av Balco som ett matt 6ver
Bolagets 6vergripande kapitaleffektivitet.

Sysselsatt kapital exkluderande goodwill anvands tillsam-

mans med sysselsatt kapital av Balco som ett matt dver
Bolagets kapitaleffektivitet.

1 januari - 31 december

Ejreviderat Reviderat
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Nettoomsittning
Renovering 426,2 340,9 726,4 589,4 524,3
Nybyggnation 73,1 30,9 75,2 49,2 441
Koncern och 6vrigt 3,6 0,4 6,2 5,8 5,5
Elimineringar -3,6 -0,4 -6,2 -5,8 -5,5
Summa 499,2 371,8 801,6 638,6 568,4
Justerad EBIT
Renovering 57,5 33,9 92,7 721 44,8
Nybyggnation 4,6 0,0 -10,5 0,5 -2,0
Koncern och 6vrigt -4,2 -3,4 0,2 -6,6 -1,8
Elimineringar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa 57,9 30,4 82,4 66,0 41,0
Justerad EBIT-marginal
Renovering 13,5% 9,9% 12,8% 12,2% 8,5%
Nybyggnation 6,3% 0,0% -14,0% 1,0% -4,5%
Koncern och 6vrigt - - - - -
Elimineringar - - - - -
Summa 11,6% 8,2% 10,3% 10,3% 7,2%

KVARTALSOVERSIKT

Tabellen nedan presenterar Bolagets nettoomsattning, EBITDA, rérelseresultat och justerat rorelseresultat for perioden 2015-Q2 2017. Tabellen visar ej
reviderad finansiell information per kvartal hamtad fran Bolagets interna rapporteringssystem och fran och med perioden Q1 2017 hamtad fran Bolagets

delarsrapporter.

MSEK

Nettoomsattning
EBITDA

Rérelseresultat (EBIT)
Justerat roérelseresultat (EBIT)

2017 2016
Q1 Q2 Q1 Q2
230,8 268,4 1681 213,7
27,3 35,0 13,6 23,4
231 30,8 10,3 201
24,3 33,6 10,3 201

2015
Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
1921 2377 137,8 1563,4 189,3 1568,1
20,9 20,0 11,3 17,9 18,6 29,2
17,7 15,4 8,7 15,4 15,0 25,8
177 34,2 8,7 15,4 15,0 26,8
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OPERATIONELL OCH FINANSIELL OVERSIKT

OVERSIKT

Balco erbjuder kundanpassade balkonglésningar under eget varu-
mirke till bostadsrittsféreningar, privata fastighetsigare, allminnyt-
tan och byggforetag i huvudsakligen Sverige, Norge och Danmark
som dr Bolagets Huvudmarknader, men 4ven i Tyskland, Finland,
Storbritannien och Nederlinderna, Bolagets Ovriga Marknader.

Balcos kirnkompetens dr att leverera kompletta inglasade bal-
konger och balkonglésningar samt att byta ut befintliga balkonger mot
nya inglasade balkonger enligt den si kallade Balco-metoden (se
avsnitt” Verksambetsoversikt — Inledning” f6r mer information om Balco-
metoden). Balco-metoden innefattar minga fordelar for kunden,
sdsom exempelvis ligre kostnader och 6kad levnadsstandard. Balco har
en unik siljprocess som innefattar att Bolaget tar ett helhetsansvar och
lotsar kunden genom hela byggnadsprocessen frin projektplanering till
genomford slutbesiktning och eftermarknadsservice.

Sedan Balco grundades ar 1987 har Bolaget utvecklats frin att
vara en lokal produktorienterad leverantér av balkonger till en
ledande marknadsorienterad leverant6r av inglasade balkonglés-
ningar i Nordeuropa. Balco har under denna tid byggt upp en nord-
europeisk forsiljningsorganisation som i kombination med egna
produktionsenheter utgor plattformen f6r att kunna leverera Bola-
gets patenterade och hogkvalitativa balkonglosningar.

Balcos starka marknadsposition i kombination med Bolagets
hogkvalitativa balkonglésningar och positiva underliggande mark-
nadstrender har bidragit till en stark utveckling under de senaste
dren. Under perioden 2014 till tolvméanadersperioden som slutade
30 juni 2017 har Bolagets omsittning okat fran 568,4 MSEK till
929,0 MSEK och justerad EBIT okat fran 41,0 MSEK till 109,8
MSEK, vilket motsvarar en 6kning i justerad EBIT-marginal frin
7,2 procent till 11,8 procent.

Beskrivning av ett snittprojekts vinstavrakning under en projektcykel

INTAKTSREDOVISNING OCH VINSTAVRAKNINGSMODELL

Balco tillimpar successiv intidkts- och vinstavrikningsmodell vid
redovisning av entreprenadavtal (projekt) enligt en for Koncernen
vil beprovad och sedan ling tid tillimpad modell. Successiv intikts-
och vinstavrikning innebir att ett projekt som har ett fast Gverens-
kommet pris och en kalkyl, redovisas vid ordertillfillet och vinstav-
riknas i redovisningen i takt med att kostnaderna uppkommer och
projektet fardigstills. Balcos intikter och vinster styrs av tidpunk-
ten nir de faktiskt nedlagda kostnaderna uppkommer under pro-
jektcykeln. Balcos intikts- och vinstavrikningsmodell fastslr att
en intikt uppstir, och siledes vinstavriknas, nir den kan matchas
mot en faktisk kostnad. Balcos intiktsmodell ir inte linjir, utan
baseras pd nedlagda kostnader inom projektets tva projektfaser, till-
verkning och montage. Huvuddelen, i genomsnitt 60 procent, av
kostnaderna genereras under projektfas 1 (tillverkningsfasen) av ett
projekt, vilket inkluderar hela Balcos foradling och det virde som
Balco skapar till slutkund. Tillverkningsfasen inkluderar bland
annat kostnader f6r material, ordertickning (en typ av siljkostnad),
produktutveckling, projektledning, specialistkunskap om olika bal-
konglésningar, transport, konstruktion, statik, beredning och
patent. I projektfas 2 (entreprenad- eller montagefasen) genereras
en mindre del, i genomsnitt 40 procent, av kostnaderna i ett projekt,
vilket inkluderar montageledning och montage av slutprodukten.
Projektfas 2 sker alltid med ett entreprenadpéslag pa 10 procent.?®
Tjansten tillhandahills genom kontrakterade underleverantdrer
med montageledning i egen regi.

Utvecklingen av varje enskilt projekt f6ljs upp lopande pa
minadsbasis under hela projektets livslingd. Avvikelser mot initial
kalkyl justeras och en prognos for projektets totala kostnader,
intdkts- och vinstavrikning gors 16pande. Nir utfallet av ett projekt

T

5-8% av total projektkostnad

Projektfas1
Balcos féradlings-
fas och karnaffar

Projektfas 2
Extern
tillhandahallen
tillaggstjanst

25-30% av total projektkostnad

35-45% av total projektkostnad

28) Aven under perioden som omfattas av den historiska finansiella informationen i Prospektet har entreprenadpéslaget varit 10 procent.
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kan beriknas pa ett tillforlitligt sitt och det dr sannolikt att uppdra-
get kommer att vara l6nsamt, redovisas uppdragsinkomsterna Gver
avtalets 16ptid baserat pa nedlagda kostnader i respektive projektfas.
Uppdragsutgifterna redovisas 16pande for de aktiviteter som ingér i
uppdraget. Nir det dr sannolikt att de totala uppdragsutgifterna
kommer att 6verstiga den totala uppdragsinkomsten, redovisas den
befarade forlusten omgiende som en kostnad. Nir utfallet av ett
projekt inte kan berdknas pa ett tillforlitligt sitt, redovisas intikter
endast med ett belopp som motsvarar de uppkomna uppdragsutgif-
ter som sannolikt kommer att ersittas av bestillaren. Andringar i
omfattningen av uppdraget inkluderas i uppdragsinkomsten i den
utstrickning de har 6verenskommits med kunden och kan mitas pi
ett tillforlitligt sitt.

Utéver ovan nimnda utgifter ingér dven ordertickningskostna-
der som en del i kostnadsbasen. Ordertickningskostnader utgors av
kostnader for marknadsforing, kundbearbetning och forsiljning
samt forprojekteringsarbete for varje projekt, vilka faststills baserat
pa faktiska kostnader i relation till respektive marknads forsilj-
ningsutfall och limnade offerter.

I balansrikningen redovisar Bolaget stillningen f6r varje projekt
netto, som endera en tillging eller en skuld. Ett uppdrag redovisas som
en tillging nir upparbetade intikter overstiger av kund erhillna delbe-
talningar och en skuld nér motsatt forhéllande foreligger.

Nir leveransen samt montering till kund har slutférts och pro-
jektets totala kostnader dr kostnadsférda och samtliga fakturor har
betalats gors en kort summering av projektet samt en efterkalkyl.
Projektets kostnader har nu en upparbetningsgrad pa 100 procent
och projektet har i sin helhet intikts- och vinstavriknats i Balcos
redovisning.

VASENTLIGA FAKTORER SOM PAVERKAR
KONCERNENS RORELSERESULTAT

Balco bedémer att f6ljande faktorer, i olika utstrickning, visentli-
gen péverkar verksamhetens resultat:

* Marknads- och allminna ekonomiska forutsittningar

* Foérsiljningsvolym, prissittning och produkt- och projektmix
* Verksamhetseffektivitet

* Sidsongsvariationer

 Valutafluktuationer

* Skatt och underskottsavdrag

Marknads- och allmdnna ekonomiska fdrutsattningar

Efterfrigan pa Balcos produkter och losningar kommer fran
bostadsrittsforeningar, privata fastighetsagare, allméinnyttan, bygg-
bolag samt varvsindustrin och hinfér sig till bostadsmarknaden
inom bade nybyggnation och renovering samt nybyggnation av
kryssningsfartyg. For mer information om fordelningen mellan
kundsegment samt sektorerna, nybyggnation och renovering, se
avsnitt” Verksambetsoversikt”. Vidare dr Balco verksamt pa den nord-
europeiska balkongmarknaden och paverkas siledes av utveck-
lingen pé flera marknader, som i sin tur paverkas av allménna eko-
nomiska forutsittningar. Utvecklingen inom nybyggnationssek-
torn, paverkas av ett antal makroekonomiska faktorer, till exempel
ekonomisk tillvixt, sysselsittningsnivé, korta och linga rintor, dis-
ponibel inkomst, demografisk utveckling och den allminna efter-
frigan pd nya bostider och fastigheter. Av dessa anser Bolaget att
det framforallt dr sysselsittningsnivin och disponibel inkomst som
paverkar efterfrigan pd Bolagets produkter inom nyproduktion.

Renoveringssektorn paverkas primirt av fastighetsbestandets sam-
mansittning samt alder och dr i allminhet mer stabil och mindre
cyklisk jimfort med nybyggnationssektorn eftersom renoveringsar-
beten generellt sett inte gér att skjuta upp i samma utstrickning
som nybyggnationsprojekt.

Nyckeltalen orderinging och orderstock f6ljs upp l6pande och
ger ledningen en god inblick i verksamhetens resultat, kundernas
efterfrigan samt den kortsiktiga marknadsutvecklingen. Ledti-
derna vad giller tiden fran order till leverans dr vanligen samma i de
olika affirsomriddena Renovering och Nybyggnation, men kan
variera mellan olika linder (ledtid normalt 8-12 manader). Under
perioden som den utvalda historiska finansiella informationen
omfattar har Bolagets orderingéing och orderstock okat, sarskilt till
f6ljd av Bolagets 6kade forsiljningsaktivitet samt en generell efter-
frigan pé inglasade balkonger. Bolagets orderstock har 6kat mar-
kant och var 458,0 MSEK, 835,1 MSEK, 1 107,2 MSEK och 1
224,6 MSEK per den 31 december 2014,2015, 2016 respektive per
30 juni 2017.

Forséljningsvolym, prisséttning och produkt- och projektmix
Bolagets forsiljningsvolym, prissittning och produktmix péverkar
dess rorelseresultat och kan inverka pa Bolagets nettoomsittning
och l6nsamhet.

Fdrsaljningsvolym

Forsiljningsvolymerna paverkas primirt av den allménna efterfri-
gan pi marknaden och Bolagets forméga att tillhandahalla ett att-
raktivt kunderbjudande pa de marknader Balco verkar. Da Balco
erbjuder kundanpassade balkonglésningar, snarare dn forsiljning av
enskilda produkter baserat pd en prislista, paverkas forsiljningen av
bade storleken och komplexiteten pa de 16sningar som kunderna
efterfrigar. Balco har en god 16nsamhet i de flesta projekt och 16n-
samheten per projekt dr inte beroende av storlek och komplexitet.
Forsiljningsvolymen ir i lig grad beroende av enskilda projekt da
Balco har en bred och diversifierad projektportfslj. De fem storsta
projekten stod f6r 19,8 procent av den totala orderingéngen under
2016. Vidare har Balco successivt stirkt Bolagets siljorganisation
genom att 6ka antal séljare frin 35 personer dr 2013 till 51 personer
under dr 2016 samt genom lansering av siljprocesser, etablering av
Balco Sales Academy och ett gemensamt incitamentsprogram vil-
ket har haft en positiv inverkan pi nettoomsittningen och 16nsam-
heten. Bolaget avser att 6ka antalet siljare med 5 personer till 56
under &r 2017 och ytterligare 7 siljare under 2018 vilket kommer
oka siljstyrkan till 63 personer.

Prisséttning

Bolagets prissittning beror pa typen av kund, typen av produkter
och balkongl6sningar, kostnadsutveckling och noédvindiga kun-
danpassningar for att tillgodose kundens specifikationer. Inget pro-
jekt dr det andra likt och samtliga dr individuellt prissatta. Bolaget
granskar ett flertal mitt, ddribland projektlingd och projekttid-
punkt, produktkostnader och kostnadsutveckling (till exempel for-
andringar i materialkostnader, utvecklingskostnader), for att utvir-
dera prisinverkan pa respektive affirsomrades resultat samt for att
hantera dess lonsamhet. Balcos starka marknadsposition inom
inglasade balkonger och balkongl6sningar, dess industrialiserade
processer samt erfarenhet och féormdaga att applicera projektutvir-
dering paverkar Bolagets rorelseresultat och marginal. Vidare har
Balco, till f6ljd av en mer utforlig forsiljningsprocess knutet till
omstindigheter pa marknaden, successivt okat priserna sedan 2013
vilket har haft en positiv inverkan pi nettoomsittningen och 16nsam-
heten.
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Produkt- och projektmix

Bolagets produkt- och projektmix péverkas i hog grad av forsilj-
nings- och marknadsféringsatgirder for vart och ett av segmenten
samt efterfrigan pd Bolagets produkter och 16sningar. Bolaget foku-
serar sitt erbjudande pé inglasade balkonger och balkonglésningar
inom renovering pd Huvudmarknaderna. Balcos fokus har haft en
positiv inverkan pa Bolagets nettoomsittning och marginaler under
de granskade perioderna, eftersom anpassade balkonglésningar inom
segmentet Renovering, som bygger pa Balcos produkter, generellt
sett genererar hogre bruttomarginaler och justerade EBIT-margina-
ler jamfort med serietillverkade eller mer standardiserade produkter
som siljs inom segmentet Nybyggnation. Vissa av dessa anpassade
balkongl6sningar kan emellertid vara svirare eller dyrare att utforma
och tillverka, vilket kan ha en negativ inverkan pi Bolagets kostnader
och marginaler i synnerhet om projektets komplexitet underskattats
vid prissittningen. Vidare har forvirvet av Kontech, ett danskt bolag
som specialiserar sig p att tillverka innerstadsbalkonger (City-bal-
konger), haft en positivinverkan pi omsittningen men negativ inver-
kan pa l6nsamheten. Forvirvet av Kontech f6rvintas bidra positivt
till bade omsittning och l6nsamhet pa kort till medelling sikt. For-
virv dr ofta forknippade med ridgivningskostnader vilket kan
paverka Bolagets 16nsamhet temporirt. Vidare har den geografiska
mixen inverkan pi Bolagets 16nsamhet, dd Bolaget har hégre 16nsam-
het i marknader dir de har en stark marknadsposition. Nettoomsitt-
ningen och 16nsamheten péverkas dven av vilken projektfas som ett
projekt befinner sig i. Projektfas 1 stir f6r den storsta delen av ett pro-
jekts totala kostnader och dirmed av den totala intikts- och vinstge-
nereringen. Produktmixen inom respektive affirsomride ir relativt
konstant och péverkar inte nettoomsittningen och lénsamheten i
storre utstrackning.

Verksamhetseffektivitet

Bolaget har sedan 2010 lanserat flera visentliga initiativ for att for-
bittra Bolagets operationella effektivitet och lonsamhet. Med ope-
rationell effektivitet i verksamheten avses Balcos férméga att gene-
rera en attraktiv bruttomarginal, agera kostnadseffektivt samt opti-
mera investeringarna i rorelsekapital och anliggningstillgingar.
Under 2016 motsvarade kostnad f6r silda varor, férsiljningskostna-
der, administrationskostnader 76,3 procent, 11,1 procent respektive
4,8 procent av Bolagets totala kostnader. Rorliga och halvfasta
kostnader utgjorde merparten av Bolagets totala kostnader. Tid-
punkten di bygglov erhills styr nir kostnader bérjar uppkomma,
sisom genom bestillning av material.

Balco har arbetat med att implementera gemensamma nyckeltal
pa en manatlig basis, forindrat produktionsprocesserna, fokuserat
pé standardisering och kvalitet och 6kat fokus pa”LEAN"-produk-
tion for att férbittra 16nsamheten och produktiviteten pa sina pro-
duktionsanliggningar. Vidare har Bolaget sedan 2012 byggt upp en
egen installationsorganisation genom att utbilda egna montagele-
dare och externa montorer, som arbetar exklusivt for Balco, for att
oka kvaliteten och minska antalet reklamationer samt effektiviserat
logistikflodet for att minska tid och kostnad per projekt vilket har
haft en positiv inverkan pa Bolagets lonsamhet. Bolagets effektivi-
tetsarbete har till viss del bidragit till att bruttomarginalen har ckat
med 5,8 procentenheter frin 17,9 procent ar 2014 till 23,7 procent
under 2016. Balco bedomer att den nya produktionsanliggningen i
Polen kommer att ha en positiv inverkan pé lénsamheten di en del
av produktionen i Hvidovre, Danmark och Vixjo, Sverige kan flyt-
tas till Polen dir personalkostnader och produktionskostnader ir
ldgre dn i andra linder som Bolaget ér verksamt i.

Balco har sedan 2004 succesivt 6kat sin produktionskapacitet i
Polen for att sikra framtida tillvixt och uppné kostnadsbesparingar.
Balco inledde ett samarbete med den polska legoleverantéren

MIB-Pol r 2004 och képte direfter in sig i MIB-Pol ar 2007 samt
startade egen produktion i Przytoczna, Polen, ar 2014. Balco hiller
f6r nirvarande pé att bygga en ny produktionsanliggning i Polen.
Detta gors i syfte att 6ka Bolagets befintliga produktionskapacitet
med 50 procent for att sikra kapacitet for framtida tillvixt, 6ka nir-
heten till andra nordeuropeiska marknader och minska produk-
tionskostnaderna. Per den 30 juni 2017, hade Balco investerat 31
MSEK och kommer att investera ytterligare 11 MSEK under 2017.
Den nya produktionsanldggningen férvintas vara i drift under slu-
tet av 2017 och férvintas ha en positiv inverkan pa Bolagets fram-
tida nettoomsittning och rérelseresultat.

Sasongsvariationer

Balcos verksamhet paverkas marginellt av sisongsvariationer. Bola-
get paverkas delvis av tidpunkten for orderliggning, drstidsvariatio-
ner i byggbranschen samt av det faktum att stimmosisongen i
bostadsrittsforeningar normalt infaller i det andra och det fjirde
kvartalet. Omsittningen och resultatet paverkas vidare positivt av
manader med manga arbetsdagar och avsaknad av ledighet, samt
nagot negativt av viderfaktorer dir vintrar med betydande sn6-
mingd innebir 6kade kostnader for Bolaget.

Vidare kan Bolagets ledtider for projekt som vanligtvis varierar
mellan 8-12 méanader paverka nir Bolagets omsittning och resultat
kommer in under aret. Vidare paverkar Balcos intiktsmodell nir
intikterna kommer in under dret, detta eftersom att Balco i snitt
genererar 60 procent av kostnaderna under projektfas 1 och reste-
rande 40 procent av kostnaderna under projektfas 2. Aven Bolagets
ledtider pd 8-12 ménader kan paverka intikterna under aret di ett
projekt kan stricka sig till dret dirpd beroende pd nir projektet
pabérjas.

Valutafluktuationer

Balcos funktionella valuta dr svenska kronor (SEK), men Bolagets
intdkter och kostnader anges vanligtvis i de lokala valutorna i de juris-
diktioner dir Balco 4r verksamt. Som resultat av detta, exponeras
Bolagets resultat och finansiella stillning fér vixelkursrisker som
paverkar Bolagets resultat- och balansrikning. Valutaexponeringen
omfattar bide transaktions- och omrikningsexponering. Balco ir
frimst exponerat for forindringar i NOK, EUR, DKK och GBP i
forhallande till SEK. Under 2016 genererade Bolaget 59, 11, 19, 6
och 4 procent av nettoomsittningen i SEK, DKK, NOK, EUR res-
pektive GBP. Vidare genererade Bolaget 64,12, 13, 6 och 5 procent
av kostnaderna i SEK, DKK, NOK, EUR respektive GBP.

Forindringar i de olika valutorna vilka Bolaget ér exponerat for
har en mindre péiverkan Bolagets omsittning och lénsamhet da
Bolaget har en balanserad exponering mot respektive valuta i netto-
omsittning och kostnader. Den mest visentliga valutapaverkan
under 2016 har Bolaget haft gentemot NOK, dir omsittningen
minskade med 3,9 MSEK relaterat till forandrad valutakurs med en
stirkt SEK gentemot NOK.

Bolagets rorelseresultat dr foremal f6r bade transaktionsrisk och
omrikningsrisk. Bolagets rorelseresultat paverkas av valutaomrik-
ningar, eftersom verksamhetsenheternas resultat i slutindan konso-
lideras i SEK. Till foljd av detta kan valutakursfluktuationerna
paverka redovisningen av ett dotterbolags resultat, iven om det inte
har intriffat nagon f6rindring i resultatet. Bolaget strivar efter att
fi balans mellan valutorna genom si kallad naturlig hedging. Till
den del detta inte kan uppnis arbetar Bolaget med valutasikringar
for de kommande tolv minadernas férvintade floden. Bolaget sik-
rar dven beslutade investeringar i utlindsk valuta om dessa Gversti-
ger 2 MSEK.
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Skatt och underskottsavdrag

Den effektiva skattesatsen for Bolaget dr normalt resultatet av
bolagsskatterna frin dess verksamhet i olika geografiska regioner.
Bolagets effektiva skattesats uppgick till 46,9 procent under 2016.
Denna skatt beror pa icke avdragsgilla rintekostnader om 31,0 MSEK
motsvarande en skattekostnad pi 6,8 MSEK under 2016.

Bolaget redovisar vissa uppskjutna skattefordringar avseende
forlustavdrag i nagra av de linder dir Bolaget bedriver verksamhet.
Beloppen dr mindre och kommer endast ha en marginell paverkan
pa koncernens effektiva skattesats. Ledningen forvintar sig att
utnyttja dessa underskottsavdrag och uppskjutna skattefordringar i
framtiden och uppskattar att Bolagets effektiva skattesats kommer
att uppgd till cirka 35 procent under 2017 och pa sikt minska till
cirka 22 procent. Om Bolaget underliter eller inte kan utnyttja
nigra av sina underskottsavdrag skulle Bolaget inte kunna kvitta
sina beskattningsbara intikter, vilket marginellt skulle 6ka Bolagets
effektiva skattesats for respektive period.

Omstrukturering i samband med Erbjudandet och andra faktorer
Refinansiering

Bolagets finansiering fore Erbjudandet bestir bland annat av aktie-
dgarlin, villkorade aktiedgartillskott och en kreditfacilitet hos
Swedbank omfattande en checkkredit pa 75 MSEK f6r Balco AB,
en checkkredit pa 7 miljoner DKK for Balco Kontech A/S samt en
kredit som per den 30 juni 2017 uppgick till 25,2 MSEK och som
ska slutamorteras i december 2017. I samband med genomforandet
av Erbjudandet kommer den befintliga linefinansieringen dterbe-
talas i sin helhet tillsammans med refinansieringskostnader och
andra utgifter genom anvindning av en ny kreditfacilitet.

Bolaget och vissa bolag i Koncernen ingick den 14 september
2017 ett kreditfacilitetsavtal med Danske Bank A/S, Danmark,
Sverige Filial enligt vilket kreditgivaren, under vissa sedvanliga vill-
kor f6r utbetalning, har forbundit sig att tillhandahilla tva kreditfa-
ciliteter till Bolaget och ndgra av dess dotterbolag. Kreditfacilite-
terna bestir dels av en lingfristig kreditfacilitet som dr uppdelad i
tvi trancher om 120 000 000 SEK respektive 10 000 000 zloty, dels
en revolverande kreditfacilitet om 165 000 000 SEK.

Den férvintade refinansieringen kommer att kriva att Bolaget
dven fortsittningsvis foljer finansiella kovenanter och kommer dven
att paverka Bolagets rantekostnader. Fér mer information, se ”Kapi-
talstruktur, skuldsittning och annan finansiell informaz‘ion” nedan.

Aktiedgarlan

Under de angivna perioderna har Bolagets resultat paverkats betyd-
ligt av kostnaderna hinforliga till aktiedgarlin, som 16per med en
arlig fast rinta om 15 procent per dr. Per den 31 december 2016
uppgick Bolagets rintebirande nettoskuld, dir aktiedgarlinet ingar,
till 360,0 MSEK och Bolagets externa skuldsittning, dir aktiedgar-
linet inte ingir, till 99,9 MSEK. Per den 30 juni 2017 uppgick
Bolagets rintebdrande nettoskuld till 380,1 MSEK, och Bolagets
externa nettoskuld uppgick till 100,5 MSEK. Aktieigarlanet inne-
bar rintekostnader om 33,9 MSEK och 19,5 MSEK under 2016
respektive under forsta halvaret 2017, vilket motsvarade 83,0 res-
pektive 86 procent av Bolagets finansiella nettokostnader.

I samband med Erbjudandet kommer Balco att konvertera
majoriteten av utestiende belopp av aktiedgarlinet till eget kapital
genom en riktad kvittningsemission av nya stamaktier till Huvudi-
garen (se "Aktiekapital och dgarforhillanden — Konvertering av tidi-
gare kapital- och agarstruktur”) och resterande del kommer att dter-
betalas till aktiedgare. Delen av aktiedgarlin som kommer att dter-
betalas till aktiedgare forvintas uppga till cirka 24 272 979 SEK.
Kvittningsemissionen tillsammans med aterbetalningen av aktied-
garlinet som beskrivs ovan kommer att minska Bolagets rintekost-
nader och ha en positiv inverkan pa Bolagets 16nsamhet.

NYCKELPOSTER | RESULTATRAKNINGEN

Nedan f6ljer en beskrivning av vissa av radposterna i Bolagets kon-
cernresultatrikning.

Nettoomséttning

Nettoomsittning definieras som forsiljningsvirde efter avdrag for
rabatter, provisioner, mervirdesskatt och andra skatter. Nettoom-
sittningen genereras frin nedlagda kostnader i entreprenadprojekt
och redovisas enligt succesiv vinstavrikning i férhallande till pro-
jektets firdigstillande. Detta sker genom att varje projekts faktiska
nedlagda kostnader stills i relation till de kalkylerade kostnaderna
och den férvintade intikten for projektet. Tidpunkten nir kostna-
den uppkommer styr nir nettoomsittningen redovisas. For kostna-
der hinférliga till projektets uppstartskostnader, statik, konstruk-
tion, projektledning och tillverkning inklusive material tillimpas
den vinstmarginal som kvarstar efter det att kostnader hinférliga
till projektets montagedel hanterats med ett fast entreprenadpislag.

Produktions- och projektkostnader

Produktions- och projektkostnader bestar av kostnader avseende
produktion, projektering, projektledning och montering av produk-
terna, inkluderande materialkostnader, produktionskostnader med
tillhérande fabrikskostnader, montagekostnader samt personal-
kostnader och konsultkostnader inom dessa omriden. Det omfattar
dven kostnader avseende garantidtaganden och forindringar i
garantiavsittningar.

Ovriga rorelseintakter

0vriga rérelseintikter utgdrs frimst av forsiljning till intressebolag
och 6vriga typer av underordnade intikter som inte faller under,
eller uppkommer i samband med, Bolagets I6pande verksamhet.

Forsaljningskostnader

Forsiljningskostnader utgors frimst av kostnader hanforliga till
forsiljnings- och marknadsforingsatgirder, diribland personal-
kostnader och kostnader hinforliga till marknadsaktiviteter, utstill-
ningar och andra evenemang samt konsultarvoden hinforliga till
forsiljningsarbetet. Forsiljningskostnader innefattar dven bade
fasta och rorliga 16ner till siljare, lokalhyror for forsiljningskontor
samt forsiljningsrelaterade IT-kostnader.

Administrationskostnader

Administrationskostnader innefattar kostnader hinforliga till
administrationen av Bolagets verksamhet som inte avser kostnad
f6r salda varor eller forsiljningskostnader, sdsom exempelvis kost-
nader hinforliga till Bolagets avdelningar for styrelse, ledning, HR,
IT, ekonomi och finans samt kontorsadministration. Administra-
tionskostnader innefattar dven revisors-, bank- och konsultarvoden
samt forsakringspremier.

Produktutvecklingskostnader
Produktutvecklingskostnader dr hinférliga till Bolagets produktut-
vecklingsverksamhet samt dess tekniska verksamhet, och omfattar
personalkostnader hinforliga till produktutveckling, konstruktion
av prototyper samt teknisk verksamhet. Produktutvecklingskostna-
der innefattar ocksd I'T-kostnader som ir direkt hinforliga till pro-
duktutveckling, samt kostnader hinforliga till patentansdkningar
och -registreringar.

Produktutvecklingskostnader som ér direkt hanforliga till kund-
order redovisas som kostnad under Produktions- och projektkost-
nader.
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Ovriga rorelsekostnader

()vriga rorelsekostnader utgdrs frimst av inkdp frin intressebolag
och 6vriga typer av underordnade kostnader som inte faller under,
eller uppkommer i samband med, Bolagets l6pande verksamhet.

Finansiella intakter

Finansiella intikter innefattar rinteintikter frin banktillgodoha-
vanden och kundfordringar, vinster frin férsiljningar av finansiella
tillgdngar och skulder, obligationer och lan, samt valutakursvinster
hinforliga till finansiella tillgingar och skulder.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader innefattar rintekostnader och fasta avgifter
hénf6rliga till 1an och andra skulder, sisom dréjsmaélsrintor pd leve-
rantorsskulder, forluster frin forsiljningar av finansiella tillgingar
och skulder, obligationer och lin, samt valutakursforluster hanfor-
liga till finansiella tillgingar och skulder.

Skatt

Skattekostnader innefattar aktuell och uppskjuten skatt. Aktuell
skatt bestir huvudsakligen av bolagsskatt hinforlig till rapporte-
ringsperioden samt ytterligare eller dtervunnen inkomstskatt hin-
forlig till tidigare ar. Uppskjuten skatt redovisas grundad pa perio-
diseringsdifferens, som nir det foreligger en skillnad mellan virdet
pa en tillging eller skuld enligt IFRS och dess skattemissiga virde.
Uppskjutna skattefordringar avseende outnyttjade underskottsav-
drag redovisas i den omfattning det bedémts sannolikt att de kom-
mer att kunna utnyttjas mot skattepliktiga 6verskott under de f61-
jande fem aren.

Icke IFRS-baserade resultatmétt, justeringar och nyckeltal
Balco beriknar och redovisar resultatmitt som justerade resultat-
matt respektive nyckeltal som tilliggsupplysningar i Prospektet.
Bolagets uppfattning dr att dessa och liknande mitt i stor utstrick-
ning anvinds av vissa investerare, virdepappersanalytiker och
Gvriga intressenter som kompletterande mitt pa resultatutveckling.
De icke IFRS-baserade resultatmitt och nyckeltal som beriknas av
Balco ir inte nédvindigtvis jimforbara med resultatmitt och nyck-
eltal med likartade benimningar i andra bolag och har vissa
begrinsningar som analysverktyg. Dirmed bér de inte beaktas fri-
stdende fran de rikenskaper som Bolaget upprittat i enlighet med
IFRS. De mitt som beriknas enligt IFRS ir inte resultatmatt enligt
IFRS och ska inte ersitta exempelvis rorelseresultat, nettoresultat
eller andra mitt som upprittas enligt IFRS. De justeringar av resul-
tatmitt och nyckeltal som Balco beriknar dr hinforliga till poster av
engangskaraktir och som har en betydande inverkan pa jamforbar-
heten av resultatet och som darmed dr viktiga for att forstd den
underliggande verksamhetsutvecklingen.

Segmentsrapportering och affarsomraden

Bolaget bedriver verksamhet i tvd affirsomréiden, vilka utgér Bola-
gets rorelsesegment enligt IFRS: Renovering och Nybyggnation.
Bolaget foljer sin verksamhet inom vart och ett av affirsomridena
utifrin nettoomsittning, EBIT och justerad EBIT. Renovering ir
den del av verksamheten som utfér balkongentreprenader pa redan
befintliga byggnader medan Nybyggnation utgér verksamheten
med leveranser till nyproduktion inom béde bygg- och varvsindu-
stri. Indelningsgrund f6r segmentsrapporteringen utgors av arten
f6r varje projekt.

KONCERNENS FINANSIELLA RESULTAT

Januari-juni 2017 jamfdrt med januari-juni 2016

Nettoomséttning

Bolagets nettoomsittning 6kade med 127,4 MSEK, eller 34,3 pro-
cent frin 371,8 MSEK under forsta halviret 2016 till 499,2 MSEK
under f6rsta halvaret 2017. Den 6kade nettoomsittningen dr frimst
hinforlig till en 6kad nettoomsittning i Sverige, Norge och Dan-
mark.

Renovering

I rérelsesegmentet Renovering 6kade nettoomsittningen med 85,3
MSEK, eller 25,0 procent frin 340,9 MSEK under forsta halvéret
2016 till 426,2 MSEK under forsta halviret 2017. Nettoomsitt-
nings6kningen kan hirledas till en 6kad efterfrigan bland bostads-
rittforening i Bolagets Huvudmarknader samt en positiv utveck-
ling pd andra marknader.

Nybyggnation

I rorelsesegmentet Nybyggnation 6kade nettoomsittningen med
42,1 MSEK, eller 136,3 procent, fran 30,9 MSEK under forsta
halviret 2016 till 73,1 MSEK under forsta halviret 2017. Den
hoégre nettoomsittningen inom Nybyggnation dr frimst ett resultat

av 6kad nybyggnation i Sverige.

Rérelseresultat

Rérelseresultatet, mitt som EBIT fore jimforelsestorande poster
6kade med 27,5 MSEK, eller 90,3 procent, fran 30,4 MSEK under
forsta halvaret 2016 till 57,9 MSEK under forsta halviret 2017.
EBIT-marginalen fore jimforelserérande poster 6kade fran 8,2
procent under forsta halvaret 2016 till 11,6 procent under forsta
halviret 2017. Det 6kade rorelseresultatet r frimst hanforligt till
en okad bruttovinst, som 6kade med 35,2 MSEK, eller 39,2 pro-
cent, frin 89,9 MSEK under forsta halvaret 2016 till 125,1 MSEK
under forsta halvaret 2017 i kombination med minskade forsilj-
ningskostnader i forhallande till Bolagets nettoomsittning. Forsilj-
ningskostnaderna 6kade frin 42,3 MSEK under forsta halviret
2016 till 45,1 MSEK under forsta halvaret 2017, vilket motsvarar
en minskning i férsiljningskostnader i relation till nettoomsittning
fran 11,4 procent under forsta halviret 2016 till 9,0 procent under
forsta halvaret 2017. Okningen i rérelseresultat motverkades nagot
av okade administrationskostnader, vilka okade med 8,1 MSEK
eller 44,8 procent frin 18,2 MSEK under forsta halviret 2016 till
26,3 MSEK under férsta halviret 2017. Bruttomarginalen 6kade
med 0,9 procentenheter, frin 24,2 procent under forsta halviret
2016 till 25,1 procent under forsta halvaret 2017. Under forsta
halviret 2017 belastades rorelseresultatet med jamforelsestorande
poster som okade med 4,0 MSEK frin 0,0 MSEK under férsta
halviret 2016 till 4,0 MSEK under forsta halvaret 2017, hinforliga
till Erbjudandet.

Finansiella intékter

Bolagets finansiella intdkter minskade med 0,1 MSEK, frin 0,1
MSEK under forsta halvaret 2016 till 0,0 MSEK under f6rsta halv-
aret 2017. Bolagets finansiella intikter utgjordes av rinta pa insatta
medel.

Finansiella kostnader
Bolagets finansiella kostnader 6kade med 2,5 MSEK, fran 20,2
MSEK under forsta halviret 2016 till 22,7 MSEK under forsta
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halviret 2017. Okningen berodde frimst pa kade rintekostnader
kopplade till Bolagets aktiedgarlin.

Arets resultat fére och efter skatt

Koncernens resultat fore skatt odkade med 20,8 MSEK, eller 201,2
procent, frin 10,3 MSEK under forsta halviret 2016 till 31,1
MSEK under forsta halviret 2017. Koncernens resultat efter skatt
6kade med 15,2 MSEK, eller 343,9 procent, frin 4,4 MISEK under
forsta halvaret 2016 till 19,6 MSEK under forsta halviret 2017.

Skatt

Bolagets skattekostnader 6kade med 5,6 MSEK, eller 94,6 procent,
frain 5,9 MSEK under forsta halviret 2016 till 11,5 MSEK under
forsta halvaret 2017. Okningen berodde frimst pa att den beskatt-
ningsbara vinsten efter finansiella poster 6kade med 20,8 MSEK,
eller 201,2 procent, frin 10,3 MSEK under forsta halviret 2016 till
31,1 MSEK under forsta halviret 2017.

Kassafldde

Kassaflodet frin den 16pande verksamheten 6kade med 21,5
MSEK, frin 36,2 MSEK under forsta halviret 2016 till 57,6
MSEK under forsta halviret 2017. Okningen var frimst hanforlig
till att rorelseresultatet okade med 23,4 MSEK, frin 30,4 MSEK
under forsta halviret 2016 till 53,9 MSEK forsta halviret 2017
men motverkades nigot av att justeringar for poster som inte ingr i
kassaflddet minskade med 6,1 MSEK frin 15,1 MSEK under for-
sta halviret 2016 till 9,0 MSEK forsta halviret 2017.

Kassaflodet fran fordndringar i rorelsekapital minskade med
33,2 MSEK, frin 5,4 MSEK under forsta halvaret 2016 till -27,8
MSEK under férsta halvaret 2017. Minskningen var frimst hin-
torlig till forindringen av rorelsefordringar som 6kade med 43,5
MSEK till foljd av 6kad omsittning samt av att upparbetningsgra-
den i pagiende projekt var hogre under forsta halviret 2017 jamfort
med forsta halviret 2016.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten minskade med 23,3
MSEK frin -6,4 MSEK under forsta halviret 2016 till -29,6
MSEK under férsta halviret 2017. Minskningen jamfért med for-
sta halviret 2016 berodde frimst pi investeringar i materiella
anldggningstillgdngar. Bolaget har under forsta halvaret 2017 gjort
betydande investeringar i Bolagets pagéende konstruktion av den
nya produktionsanliggningen i Polen.

Kassaflodet frin finansieringsverksamheten ckade med 24,7
MSEK, frain -27,1 MSEK under forsta halviret 2016 till -2,4
MSEK under forsta halviret 2017. Okningen jamfort med forsta
halviret 2016 berodde frimst pa minskad amortering av lan frin
-16,1 MSEK under forsta halvaret 2016 till 0,0 MSEK under forsta
halviret 2017. Vidare 6kade forindringen av kortfristiga finansiella
skulder med 7,5 MSEK fran -6,1 MSEK under forsta halvaret
2016 till 1,5 MSEK under forsta halvéret 2017, vilket hade en posi-
tiv inverkan pé kassaflédet frin finansieringsverksamheten.

Sammantaget minskade kassaflédet med 10,2 MSEK, frin 8,1
MSEK under forsta halviaret 2016 till -2,1 MSEK under forsta
halvéret 2017.

Finansiell stallning

Bolagets rintebirande nettoskuld 6kade med 35,1 MSEK, eller
10,2 procent, frin 345,0 MSEK under forsta halviret 2016 till
380,1 MSEK under forsta halviret 2017. Koncernens externa rin-
tebirande nettoskuld minskade med 1,4 MSEK, eller 1,4 procent,
frain 101,9 MSEK under forsta halviret 2016 till 100,5 MSEK
under forsta halviret 2017. Extern rintebarande nettoskuld i for-

hallande till justerad EBITDA (R12) minskade med 0,4 ginger

fran 1,2 génger under forsta halvaret 2016 till 0,8 ganger under for-
sta halviret 2017. Koncernens likvida medel minskade med 16,6
MSEXK, eller 45,9 procent, fran 36,2 MSEK under f6rsta halvaret
2016 till 19,6 MSEK under forsta halviret 2017.

Rakenskapsaret 2016 jamfort med rakenskapséret 2015

Nettoomsattning

Bolagets nettoomsittning 6kade med 163,0 MSEK, eller 25,5 pro-
cent, frin 638,6 MSEK under 2015 till 801,6 MSEK under 2016.
Den ckade nettoomsittningen ér frimst hinforlig till en 6kad for-
siljning i Sverige och Danmark med 130 MSEK, eller 37,8 procent,
frin 343,8 MSEK under 2015 till 473,7 MSEK under 2016 respek-
tive 31,9 MSEK, eller 55,4 procent, frin 57,6 MSEK under 2015
till 89,6 MSEK under 2016 pa grund av okade f6rsiljnings- och
marknadsforingsaktiviteter. Vidare bidrog forvirvet av Kontech i
juni 2015 till 6kningen i omsittning med 47,3 MSEK och idven
satsningen inom Nybyggnation. Nettoomsittningen i Norge mins-
kade diremot med 10,1 MSEK eller 6,2 procent, frin 161,3 MSEK
under 2015 till 151,3 MSEK under 2016 pé grund av négra storre
projekt som genomfordes under 2015 jimfort med 2016. Forsilj-
ningen i Ovriga Marknader 6kade med 11,2 MSEK, eller 14,8 pro-
cent, frin 75,8 MSEK under 2015 till 87,0 MSEK under 2016 tack
vare 6kade forsiljnings- och marknadsforingsaktiviteter samt eta-

blering i Nederlinderna och Finland.

Renovering

I rorelsesegmentet Renovering 6kade nettoomsittningen med
137,0 MSEK, eller 23,2 procent, frin 589,4 MSEK under 2015 till
726,4 MSEK under 2016. Renovering minskade i procent av den
totala nettoomsittningen frin 92,3 procent under 2015 till 90,6
procent under 2016. Nettoomsittningsokningen kan hirledas till
frimst prisokningar men é&ven till en ckad efterfrigan bland
bostadsrittsforeningar i Sverige och Danmark tack vare 6kade f6r-
siljnings- och marknadsforingsaktiviteter, férvirvet av Kontech
samt en positiv utveckling pa andra marknader.

Nybyggnation

I rorelsesegmentet Nybyggnation ckade nettoomsittningen med
26,0 MSEK under 2016, eller 52,9 procent, fran 49,2 MSEK under
2015 till 75,2 MSEK under 2016. Nybyggnation 6kade i procent av
den totala nettoomsittningen frin 7,7 procent under 2015 till 9,4
procent under 2016. Den hégre omsittningen inom Nybyggnation
ir frimst ett resultat av goda underliggande drivkrafter vilket har
okat nybyggnationen i Sverige men édven fokuserade f6rsiljnings-
och marknadsféringsaktiviteter.

Rirelseresultat

Rorelseresultatet, mitt som EBIT fore jimforelsestorande poster
okade med 16,4 MSEK, eller 24,8 procent, fran 66,0 MSEK under
2015 till 82,4 MSEK under 2016. EBIT-marginalen fore jamforel-
serorande poster var densamma under 2016 och 2015 och uppgick
till 10,3 procent. Det 6kade rérelseresultatet dr frimst hanforligt till
prisdkningar, 6kade forsiljningsvolymer, ligre garantikostnader, en
mer eftektiv och organiserad projektorganisation samt 6kad andel
produktion i Polen. Under 2016 belastades rorelseresultatet med
jimforelsestérande poster som 6kade med 17,8 MSEK frin 1,0
MSEK under 2015 till 18,8 MSEK under 2016 huvudsakligen
hinforliga till omstruktureringskostnader i Storbritannien om 6,9
MSEK, rorliga 16ner och ITP om 4,0 MSEK och noteringskostna-
der om 2,6 MSEK.
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Finansiella intékter
Bolagets finansiella intikter minskade med 0,3 MSEK, eller 100,0
procent, frin 0,3 MSEK under 2015 till 0,0 MSEK under 2016.

Bolagets finansiella intikter utgjordes av rinta pa insatta medel.

Finansiella kostnader
Bolagets finansiella kostnader ckade med 0,5 MSEK, eller 1,3 pro-
cent, frin -40,4 MSEK under 2015 till -40,9 MSEK under 2016.

Arets resultat fore och efter skatt

Koncernens resultat fore skatt minskade med 2,1 MSEK, eller 8,6
procent, frin 24,8 MSEK under 2015 till 22,7 MSEK under 2016.
Koncernens resultat efter skatt minskade med 7,2 MSEK eller 37,5
procent, frin 19,3 MSEK under 2016 till 12,1 MSEK under 2015.

Skatt

Bolagets skattekostnader 6kade med 5,1 MSEK, eller 91,1 procent,
fran 5,6 MSEK under 2015 till 10,7 MSEK under 2016. C)kningen
berodde frimst pa grund av en ej avdragsgill rintekostnad om 6,8
MSEK som 2015 méttes av en ej skattepliktig reavinst om 6,5 MSEK.

Kassaflode

Kassaflodet frin den 16pande verksamheten ¢kade med 34,1 MSEK,
fran 27,2 MSEK under 2015 till 61,3 MSEK under 2016. Okningen
var frimst hinforlig till att rorelseresultatet, justerat f6r icke kassaflo-
despaverkande poster, okade med 11,1 MSEK, eller 16,2 procent,
fran 68,5 MSEK under 2015 till 79,6 MSSEK under 2016, vilket del-
vis motverkades av hogre betald inkomstskatt som 6kade med 3,0
MSEK 2016 fran 0,0 MSEK under 2015 till 3,0 MSEK under 2016
och ldgre rintebetalningar som minskade med 3,9 MSEK, eller 36,0
procent, fran 10,9 MSEK under 2015 till 7,0 MSEK under 2015,
samt fordndringar i rorelsekapitalet enligt nedan.

Kassaflodet frin forindringar i rorelsekapital uppgick under
2016 till -8,3 MSEK. Den negativa forindringen i rorelsekapitalet
var frimst hanforlig till férindringen av kortfristiga fordringar vilka
har 6kat med 35,9 MSEK samt ett 6kat varulager motsvarande 2,9
MSEK. Detta motverkades delvis av kortfristiga skulder som okade
med 30,5 MSEK, frin 159,7 MSEK till 190,2 MSEK och var
frimst hinforlig till 6kade leverantérsskulder som 6kade med 28,8
MSEK, frin 60,2 MSEK till 89,0 MSEK, fakturerad men ej uppar-
betade intikt som 6kade med 6,7 MSEK, frin 31,5 MSEK till 38,2
MSEK samt upplupna kostnader och forutbetalda intikter som
okade med 9,8 MSEK, fran 42,8 MSEK till 52,6 MSEK. Okningen
motverkades delvis av minskade 6vriga skulder som minskade med
15,6 MSEK, fran 25,2 MSEK till 9,7 MSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten minskade med 60,4
MSEK frian 36,3 MSEK under 2015 till -24,1 MSSEK under 2016.
Minskningen jimfért med 2015 berodde frimst pa ett minskat
infléde frin silda materiella anldggningstillgingar som minskade
med 62,2 MSEK, eller 98,0 procent frin 63,5 MSEK under 2015 till
1,3 MSEK under 2016 och investeringar i dotterbolag som minskade
med 13,1 MSEK, eller 100,0 procent, frin 13,1 MSEK under 2015
till 0 MSEK under 2016 som var hinforligt till forvirvet av Kontech.
Vidare 6kade kop av materiella anldggningstillgingar som 6kade med
10,7 MSEK, eller 79,7 procent fran 13,4 MSEK under 2015 till 24,1
MSEK under 2016. Salda materiella anliggningstillgngar dr frimst
hanférliga till forsdljningen av fastigheten i Vixjo. Investeringar i
anliggningstillgngar under 2016 ir frimst hinforliga till att ersitta
dldre aluminiummaskiner med nya hégkapacitetsmaskiner och for-
don vilka tillsammans uppgick till 20,5 MSEK.

Kassaflodet frin finansieringsverksamheten 6kade med 0,0
MSEK, eller 0,0 procent, fran -43,7 MSEK under 2015 till -43,7
MSEK under 2016. Amorteringar av lin och finansiell leasing

minskade med 46,2 MSEK, eller 57,5 procent, frin 80,4 MSEK
under 2015 till 34,2 MSEK under 2016 och den negativa f6rind-
ringen av kortfristiga finansiella skulder som uppgick till -9,5
MSEK under 2016 jimf6rt med 36,6 MSEK under 2015.

Sammantaget minskade kassaflodet med 26,6 MSEK, fran 19,8
MSEK under 2015 till -6,4 MSEK under 2016.

Finansiell stallning

Bolagets rintebdrande nettoskuld 6kade med 3,5 MSEK, eller 0,9
procent, frin 356,5 MSEK under 2015 till 360,0 MSEK under
2016. Koncernens externa rintebirande nettoskuld minskade med
30,4 MSEK, eller 23,3 procent, frain 130,3 MSEK under 2015 till
99,9 MSEK under 2016. Extern rintebirande nettoskuld i forhal-
lande till justerad EBITDA (R12) minskade med 0,6 ginger frin
1,7 ganger under 2015 till 1,0 ginger vid utgingen av 2016. Kon-
cernens likvida medel minskade med 6,4 MSEK, eller 22,9 procent,
fran 28,2 MSEK under 2015 till 21,7 MSEK under 2016.

Rakenskapsaret 2015 jamfort med rakenskapséret 2014

Nettoomsittning

Bolagets nettoomsittning 6kade med 70 MSEK, eller 12,4 procent,
frin 568,4 MSEK under 2014 till 638,6 MSEK under 2015. Den
okade nettoomsittningen dr frimst hinforlig till prisokningar och
en okad forsiljning i Sverige, Norge och Danmark. I Sverige okade
nettoomsittningen med 41,3 MSEK, eller 13,6 procent, frin 302,5
MSEK under 2014 till 343,8 MSEK under 2015, i Norge minskade
nettoomsittningen med 11,0 MSEK, eller 6,4 procent, frin 172,4
MSEK under 2014 till 161,3 MSEK under 2015 hinférligt till en
kundférlust efter dalig utférd montage och i Danmark 6kade netto-
omsittningen med 53,2 MSEK, eller 1 215,0 procent, frin 4,4
MSEK under 2014 till 57,6 MSEK under 2015 tack vare pris6k-
ningar, 6kade forsiljningsvolymer och 6kade forsiljnings- och
marknadstéringsaktiviteter.

Renovering

I rérelsesegmentet Renovering dkade nettoomsittningen med 65,0
MSEK, eller 12,4 procent, fran 524,4 MSEK under 2014 till 589,4
MSEK under 2015. Renovering i procent av den totala nettoom-
sittningen var 92,3 procent under 2014 och 2015. Nettoomsitt-
nings6kningen kan hirledas till prisokningar, 6kade forsiljnings-
och marknadsféringsaktiviteter i Bolagets Huvudmarknader samt
en positiv utveckling pi Ovriga Marknader.

Nybyggnation

I rorelsesegmentet Nybyggnation 6kade nettoomsittningen med
5,3 MSEK, eller 12,1 procent, frin 43,9 MSEK under 2014 till 49,2
MSEK under 2015. Nybyggnation i procent av den totala nettoom-
sittningen var 7,7 procent under 2014 och 2015. Den hégre
omsittningen inom Nybyggnation ir frimst ett resultat av under-
liggande drivkrafter vilket har 6kat nybyggnation i Sverige och dven
fokuserade forsiljnings- och marknadsforingsaktiviteter.

Rorelseresultat

Rérelseresultatet, mitt som EBIT fore jamforelsestorande poster
okade med 25,0 MSEK, eller 61,0 procent, frin 41,0 MSEK under
2014 till 66,0 MSEK under 2015. EBIT-marginalen fore jamforel-
sestérande poster okade fran 7,2 procent under 2014 till 10,3 pro-
cent under 2015. Det 6kade rorelseresultatet dr frimst hinforlig till
6kad forsiljningsvolym. Under 2015 belastades rorelseresultatet
med jimforelsestorande poster som minskade med 15,2 MSEK
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frain 16,2 MSEK under 2014 till 1,0 MSEK under 2015. Under
2014 var de jimforelsestorande posterna huvudsakligen hianforliga
till missbedomda projekt i Storbritannien om 6,4 MSEK och en
tvist med en kund i Tyskland om 3,5 MSEK.

Finansiella intakter
Bolagets finansiella intikter 6kade med 0,1 MSEK, eller 85,3 pro-
cent frin 0,1 MSEK under 2014 till 0,3 MSEK under 2015. Bola-

gets finansiella intdkter utgjordes av rinta pa insatta medel.

Finansiella kostnader
Bolagets finansiella kostnader minskade med 8,1 MSEK, eller 16,7
procent, frin -48,5 MSEK under 2014 till -40,4 MSEK under 2015.

Arets resultat fore och efter skatt

Koncernens resultat fore skatt okade med 48,3 MSEK frin -23,5
MSEK under 2014 till 24,8 MSEK under 2015. Koncernens resul-
tat efter skatt okade med 43,4 MSEK frin -24,1 MSEK under
2014 till 19,3 MSEK under 2015.

Skatt
Bolagets skattekostnader 6kade med 4,8 MSEK, eller 841 procent,
fran -0,6 MSEK under 2014 ill -5,6 MSEK under 2015. Okningen

berodde frimst pa att den beskattningsbara vinsten efter finansiella
poster 6kade med 48,4 MSEK.

Kassafldde

Kassaflodet frin den l6pande verksamheten minskade med 9,5
MSEK fran 36,7 MSEK under 2014 till 27,2 MSEK under 2015.
Minskningen var frimst hinforlig till att rorelseresultatet, justerat
tor icke kassaflddespéaverkande poster, 6kade med 37,6 MSEK, eller
121,7 procent, frin 30,9 MSEK under 2014 till 68,5 MSEK under
2015, lagre rintebetalningar som minskade med 12,0 MSEK, eller
52,4 procent fran -22,8 MSEK till -10,9 MSEK och f6rindringar i
rorelsekapitalet enligt nedan.

Kassaflodet fran foérindringar i rérelsekapital uppgick under
2015 till -30,7 MSEK. Den negativa férindringen i rorelsekapitalet
ar frimst hinforlig till forindringen av leverantorsskulder som
minskat med 31,4 MSEK beroende pa tillfilligt f6rhéjd leveran-
torsskuld vid ingdngen av aret. Forvirvet av Kontech har paverkat
rorelsekapitalet positivt med 4,6 MSEK (netto). Detta motverka-
des delvis av ett minskat varulager om 1,8 MSEK.

Kassaflodet frin investeringsverksamheten 6kade med 45,6
MSEK frin -9,2 MSEK under 2014 till 36,3 MSEK under 2015.
Okningen jaimfort med 2014 berodde frimst pa okat inflode frin
salda materiella anliggningstillgingar som 6kade med 59,3 MSEK,
eller 1 429,6 procent, frin 4,2 MSEK under 2015 till 63,5 MSEK
under 2016, investeringar i anldggningstillgingar 6kade med 0,5
MSEK, eller 4,3 procent, frin 13,5 MSEK under 2014 till 14,0
MSEK under 2015. Investeringar i anliggningstillgingar under
2015 dr fraimst hinforliga till maskiner.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten minskade med 15,6
MSEK, eller 55,5 procent, fran -28,1 MSEK under 2014 till -43,7
MSEK under 2015. Minskningen berodde frimst pi kortfristiga
skulder som okade med 36,5 MSEK frin -0,1 MSEK till 36,6
MSEXK, vilket motverkades av amorteringar av lin och finansiell
leasing som 6kade med 52,4 MSEK, eller 187,4 procent, frin 27,9
MSEK under 2014 till 80,4 MSEK under 2015.

Sammantaget 6kade kassaflodet med 20,4 MSEK frin -0,6
MSEK under 2014 till 19,8 MSEK under 2015.

Finansiell stéllning

Bolagets rintebirande nettoskuld ckade med 6,2 MSEK, eller 1,7
procent, frin 350,3 MSEK under 2014 till 356,5 MSEK under
2015. Koncernens externa rintebirande nettoskuld minskade med
23,3 MSEK, eller 15,1 procent, frin 153,6 MSEK under 2014 till
130,3 MSEK under 2015. Extern rintebirande nettoskuld i forhal-
lande till justerad EBITDA (R12) minskade med 1,4 génger fran
3,1 ginger under 2014 till 1,7 ginger vid utgingen av 2015. Kon-
cernens likvida medel 6kade med 19,8 MSEK, eller 238,2 procent,
frain 8,3 MSEK under 2014 till 28,2 MSEK under 2015.
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KAPITALSTRUKTUR, SKULDSATTNING OCH ANNAN FINANSIELL

INFORMATION

Tabellerna i detta avsnitt beskriver Bolagets eget kapital och skuld-
sittning pa koncernniva per den 30 juni 2017. Se avsnitt”Aziekapi-
tal och dgarforhillanden” for mer information om Bolagets aktieka-
pital och aktier. Tabellerna i detta avsnitt ska lisas tillsammans med
avsnittet ”Operationell och finansiell Gversiks” samt Bolagets finan-
siella information, inklusive relaterade noter, som dterfinns pa
annan plats i detta Prospekt. Nedanstiende tabell redovisar endast
Bolagets rintebirande skulder.

Kapitalstruktur

MSEK 30 jun-17
Summa kortfristiga skulder 319,8
Mot garanti eller borgen 1,0
Mot sakerhet 67,5
Utan garanti/borgen eller sakerhet 251,3
Summa langfristiga skulder 325,3
Mot garanti eller borgen 3,0
Mot sékerhet -
Utan garanti/borgen eller sakerhet 322,3
Summa eget kapital 159,3
Aktiekapital 67,7
Ovrigt tillskjutet kapital 177,3
Balanserat resultat inkl arets resultat -85,8

Stéllda sékerheter

Balcos stillda sikerheter uppgick per den 30 juni 2017 till 475
MSEK. Fér mer information, se not 28 i avsnitt " Historisk finansiell
information”.

Eventualforpliktelser

Balcos eventualforpliktelser uppgick per den 30 juni 2017 till 336
MSEK. Fér mer information, se not 29 i avsnitt " Historisk finansiell
information”.

Pensionsataganden

Bolaget har endast avgiftsbestimda pensionsplaner. En avgiftsbe-
stimd pensionsplan ir en pensionsplan enligt vilken Koncernen
betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen har
inte nagra rittsliga eller informella forpliktelser att betala ytterli-
gare avgifter om denna jurisdiska enhet inte har tillrickliga till-
gingar for att betala alla ersittningar till anstéillda som hinger sam-
man med de anstilldas tjinstgoring under innevarande eller tidi-
gare perioder.

For avgiftsbestimda pensionsplaner betalar Bolaget avgifter till
offentligt eller privat administrerade pensionsférsikringsplaner pa
obligatorisk, avtalsenlig eller frivillig basis. Bolaget har inga ytterli-
gare betalningsforpliktelser nir avgifterna vil dr betalda. Avgifterna
redovisas som personalkostnader nér de forfaller till betalning. For-
utbetalda avgifter redovisas som en tillging i den utstrickning som
kontant dterbetalning eller minskning av framtida betalningar kan
komma Koncernen till godo.

Nettoskuldséttning

I tabellen nedan sammanfattas Balcos nettoskuldsittning per den
30 juni 2017, det vill siga den sista rapporteringsdagen fore Erbju-
dandet. Nedanstiende tabell redovisar endast Bolagets rintebi-
rande skulder.

MSEK 30 jun-17
Kassa 19,6
Andra likvida medel -
Latt realiserbara vardepapper -
Summa likviditet 19,6
Kortfristiga finansiella fordringar -
Kortfristiga bankskulder 67,5
Kortfristig del av langfristiga skulder 8,1
Andra kortfristiga finansiella skulder -
Summa kortfristiga finansiella skulder 75,6
Netto kortfristig finansiell skuldsattning 56,0
Langfristiga banklan 445
Emitterade obligationer -
Andra langfristiga lan 279,6
Langfristig finansiell skuldséattning 3241
Finansiell nettoskuldsattning 380,1

I och med att Erbjudandet enbart bestar av en f6rsiljning av befint-
liga aktier kommer Bolagets nettoskuldsittning inte att paverkas

med likviden i Erbjudandet.

Vésentliga handelser efter 30 juni 2017
Tabellerna avseende kapitalstruktur och skuldsittning ovan reflek-
terar inte hindelser som intriffat efter den 30 juni 2017.

Genom ett aktiedverlitelseavtal daterat den 6 september 2017
forvirvade Nordiska Balco AB samtliga aktier i Balco Oy. Nordiska
Balco AB dgde sedan tidigare 10 procent av aktierna i Balco Oy. For
mer information om forvirvet, se avsnitt " Legala frigor och komplette-
rande information — Forvirv och avyttringar’.

I samband med Erbjudandet kommer Bolaget genomftra en kon-
vertering av kapital- och dgarstrukturen i Bolaget. Fér mer information
om konverteringen av dgarstrukturen, se avsnitt "Aktiekapital och igar-

forhdllanden — Konvertering av tidigare kapital- och dgarstruktur”.

Bolaget och vissa bolag i Koncernen ingick den 14 september
2017 ett kreditfacilitetsavtal med Danske Bank A/S, Danmark,
Sverige Filial enligt vilket kreditgivaren, under vissa sedvanliga vill-
kor for utbetalning, har férbundit sig att tillhandahalla tva kreditfa-
ciliteter till Bolaget och négra av dess dotterbolag. For mer infor-
mation om kreditfaciliteten, se avsnitt ”Kapitalstruktur, skuldsdrt-
ning och annan finansiell information — Kreditfaciliteten och lin m.m.”.

Pi extra bolagsstimma i Bolaget, vilken forvintas hallas senast
den 5 oktober 2017, kommer beslut om att anta ett lingsiktigt incita-
mentsprogram till Bolagets ledande befattningshavare och andra
nyckelmedarbetare i Balco att fattas. Incitamentsprogrammet bestir
av ett teckningsoptionsprogram, se vidare i avsnitt ”Bolagsstyrning —
Verkstillande direktir och ledande befattningshavare — Teckningsoptions-
program’.
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Utover vad som uttryckligen har uttalats eller hanvisats till ovan,
har Bolaget ingen anledning att tro att det intriffat nigon visentlig
forindring i Bolagets kapitalisering sedan den 30 juni 2017, annat
in forandringar till £61jd av Koncernens 16pande verksamhet.

Kreditfaciliteten och lan m.m.

Bolagets finansiering fore Erbjudandet bestir bland annat av aktie-
dgarlan, villkorade aktiedgartillskott och en kreditfacilitet hos
Swedbank omfattande en checkkredit pd 75 MSEK for Balco AB,
en checkkredit pa 7 miljoner DKK for Balco Kontech A/S samt en
kredit som per den 30 juni 2017 uppgick till 25,2 MSEK som ska
slutamorteras i december 2017. 1 samband med genomforandet av
Erbjudandet kommer den befintliga linefinansieringen aterbetalas
i sin helhet tillsammans med refinansieringskostnader och andra
utgifter genom anvindning av en ny kreditfacilitet.

Bolaget och vissa bolag i Koncernen ingick den 14 september
2017 ett kreditfacilitetsavtal med Danske Bank A/S, Danmark,
Sverige Filial enligt vilket kreditgivaren, under vissa sedvanliga vill-
kor for utbetalning, har forbundit sig att tillhandahalla tva kreditfa-
ciliteter till Bolaget och ndgra av dess dotterbolag. Kreditfacilite-
terna bestir dels av en lingfristig kreditfacilitet som dr uppdelad i
tva trancher om 120 000 000 SEK respektive 10 000 000 zloty, dels
en revolverande kreditfacilitet om 165 000 000 SEK. Den lingfris-
tiga kreditfaciliteten fir anvindas i syfte att refinansiera befintlig
skuld (inklusive aktiedgarlin), inlosen av preferensaktier och éter-
betalning av aktiedgartillskott. Den revolverande kreditfaciliteten
far anvindas for att helt eller delvis finansiera tillitna forvirv. Bola-
get har ocksa mojlighet att anvinda upp till 65 000 000 SEK av den
revolverande kreditfaciliteten f6r allmédnna féretagsindamal genom
att nyttja andra typer av kreditfaciliteter (inklusive checkrikning).
Den revolverande kreditfaciliteten kan anvindas i flera valutor.

Forfallodagen for de bada kreditfaciliteterna infaller tre ar efter
dagen for laneavtalet. Kreditfacilitetsavtalet innehéller dven villkor
om mojlighet till forlingning av respektive kreditfacilitet om ett
plus ett ar. Kreditgivaren har dock inte nigon skyldighet att f6r-
linga kreditfaciliteterna om Bolaget framstiller en begiran dirom.

Tillginglighetsperioden for den lingfristiga krediten l6per frin
och med dagen for kreditfacilitetsavtalet till och med den 22 decem-
ber 2017. Tillginglighetsperioden f6r den revolverande kreditfacilite-
ten 16per inledningsvis fran och med dagen for kreditfacilitetsavtalet
till och med den 22 december 2017 och om noteringen pi Nasdaq
Stockholm genomfors 16per tillginglighetsperioden for den revolve-
rande kreditfaciliteten frin och med den dag som infaller tvi bankda-
gar efter den forsta handelsdagen till och med den dag som infaller 30
dagar fore den revolverande kreditfacilitetens forfallodatum.

Lén under den revolverande kreditfaciliteten ska aterbetalas pa
den sista dagen i respektive rinteperiod. For bida kreditfaciliteterna
giller annars att de ska aterbetalas pa sina respektive forfallodagar.
Lantagarna har ritt att frivilligt avsluta hela eller delar av tillging-
liga kreditfaciliteter med ett minimumbelopp om 10 000 000 SEK
eller motsvarande efter att ha skickat meddelande dirom till kredit-
givaren med ett visst antal dagars varsel. Motsvarande villkor giller
for frivillig aterbetalning av utestiende lan. Kreditfacilitetsavtalet
innehaller dirutover villkor som ger kreditgivaren ritt att avsluta
och begira éterbetalning av kreditfaciliteterna vid vissa hindelser.
En siddan hindelse ir till exempel om en dgarforindring intraffar
vilken resulterar i att (i) en person eller en grupp av personer (for-
utom Huvudigaren) i en situation di det foreligger budplikt for-
virvar mer dn 30 procent av aktierna i Bolaget eller pd annat sitt fir
kontroll éver 30 procent av rosterna i Bolaget eller (ii) en person
eller en grupp av personer (forutom Huvudigaren) forvirvar mer
dn 50 procent av aktierna i Bolaget eller pa annat sitt fir kontroll
6ver 50 procent av rosterna i Bolaget. Ett annat exempel dr att Bola-

get efter likviddagen for Erbjudandet upphor att vara noterat pé
Nasdaq Stockholm.

De utnyttjade krediterna under kreditfacilitetsavtalet kommer
att vara foremal f6r en arlig rintesats som motsvarar relevant IBOR
plus en varierande marginal som kommer att baseras pd Koncer-
nens nettoskuldsittning i forhallande till EBITDA (enligt defini-
tioner i kreditfacilitetsavtalet). Vid negativ IBOR anses sddan vara
noll. Bolaget r drutéver skyldigt att betala en uppliggningsavgift,
en kredititagandeavgift samt en s kallad ticking fee till kreditgiva-
ren. Om Bolaget begir férlingning av nigon kreditfacilitet och f6r-
lingningen godkinns av kreditgivaren ska Bolaget dven betala en
forlingningsavgift.

Skyldigheterna under kreditfacilitetsavtalet kommer inte att
sikerstillas av nagra sikerheter 6ver Koncernens tillgangar. Kredit-
facilitetsavtalet innehaller dock ett borgensitagande frin Bolaget
avseende skyldigheterna under kreditfacilitetsavtalet.

Det finns tva finansiella dtaganden i kreditfacilitetsavtalet. Det
ena dtagandet avser Koncernens nettoskuld i forhillande till
EBITDA och det andra avser forhillandet mellan Koncernens
EBITDA och finansiella nettokostnader (allt enligt definitioner i
kreditfacilitetsavtalet). Dessa ska mitas per sista dagen i varje kalen-
derkvartal pé rullande tolvménadersbasis.

Kreditfacilitetsavtalet innehaller sedvanliga utfistelser som lim-
nas vid avtalets ingdende. Vissa utfistelser limnas darutéver i sam-
band med dragning pd lin samt pé den forsta dagen i varje rintepe-
riod. Kreditfacilitetsavtalet innehaller ocksé sedvanliga dtaganden
och forbud vilka huvudsakligen ir tillimpliga pd de Koncernbolag
som dr parter till kreditfacilitetsavtalet. Bland dessa dtaganden och
forbud kan nimnas forbud mot att stilla sikerhet, restriktioner
avseende avyttringar, utlining, stillande garantier, dotterbolags
upplining och forvirv. Sedvanliga éverenskomna undantag dr till-
limpliga pé flera av de dtaganden och forbud som finns i kreditfaci-
litetsavtalet.

Kreditfacilitetsavtalet innehéller sedvanliga uppsigningsgrun-
der som ger kreditgivaren ritt att siga upp kreditfaciliteterna och
kriva full 4terbetalning av samtliga utestdende lan.

Leasingavtal

Bolaget innehar finansiella leasingavtal som avser bilar, truckar och
maskiner. Utéver detta klassificeras ocksa hyresavtalet avseende
fastigheten i Vixj6 som ett finansiellt leasingavtal. Ddrutover finns
ett antal leasingavtal som hanteras som operationella leasingavtal.
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Rorelsekapitaluttalande
Balco anser att det befintliga rérelsekapitalet ér tillrickligt for att till-
godose Bolagets behov under den kommande tolvmanadersperioden.

Produktutveckling

Utvecklingskostnader for produktutveckling kostnadsfors 16pande,

medan utvecklingsutgifter direkt hinforliga till utvecklingsprojekt

redovisas som immateriella tillgingar nir foljande kriterier ar upp-

fyllda:

* Det ir tekniskt mojligt att firdigstilla utvecklingsprojektet sa att
resultatet kan anvindas eller siljas

* Bolagets avsikt dr att firdigstilla utvecklingsprojektet och
anvinda eller silja resultatet

* Det finns forutsittningar att anvinda eller silja resultatet av
utvecklingsprojektet

1 januari - 30 juni
Ejreviderat

* Det kan pavisas att utvecklingsprojektet troligen kommer att
generera framtida ekonomiska férdelar

* Adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att full-
f6lja utvecklingen och f6r att anvinda eller silja resultatet finns
tillgdngliga, och

* De utgifter som ér hinforliga till utvecklingen redovisas inte
som tillgang i efterféljande period.

I tabellen nedan presenteras Balcos kostnadsforda och aktiverade
produktutvecklingsutgifter under rikenskapsiren 2014 — 2016 samt
perioderna 1 januari — 30 juni 2016 och 2017.

1 januari — 31 december
Reviderat

MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Aktiverade produktutvecklingskostnader - - - -

Kostnadsférda produktutvecklingar 3,7 4.6 10,7 3,8 2,6
Totalt 3,7 4,6 10,7 3,8 2,6

Investeringar

Balcos investeringar bestir huvudsakligen av investeringar i materi-
ella anliggningstillgingar i form av byggnader och mark samt maski-
ner och andra tekniska anliggningar. Investeringar i immateriella
anliggningstillgingar hinfor sig primirt till goodwill, varumirke och
licenser. Balcos investeringar i materiella anldggningstillgngar upp-
gick till 31,2 MSEK och investeringar i immateriella anldggningstill-
gingar uppgick till 1,0 MSEK under 2016.

Balcos investeringar hinforliga till materiella anliggningstill-
gangar har generellt sett 6kat i takt med verksamhetens tillvixt och
f6r att expandera Bolagets organisation samt produktionskapacitet
och anliggningar. Under de granskade perioderna har Bolagets
investeringar i materiella anliggningstillgingar okat till foljd av
Bolagets tillvixt och det pigéende arbetet med att expandera pro-

1 januari - 30 juni

duktionen i Polen och genomférandet av forbattringar av produk-
tionsutrustningen. Bolaget investerande exempelvis i nya bearbet-
ningsmaskiner av aluminium i Vixj6 under 2016.

Investeringarna har finansierats genom kassafléden fran den
l6pande verksamheten och inom ramen f6r befintliga krediter och
leasing. For ytterligare information om Bolagets investeringar, se
avsnitt”Historisk finansiell information”.

I tabellen nedan presenteras Balcos investeringar uppdelade pa mate-

riella och immateriella anliggningstillgangar under rikenskapsaren

2014 -2016 samt perioderna 1 januari — 30 juni 2016 och 2017.

1 januari - 31 december

Ej reviderat Reviderat
MSEK 2017 2016 2016 2015 2014
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar 0,1 - 1,0 14,3 -
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 30,6 13,0 31,2 56,4 14,9
Totalt 30,7 13,0 32,2 70,7 14,9

Pégéende och framtida investeringar

Bolaget forvintar sig att investeringarna under heldret 2017 kom-
mer att 6ka jaimf6rt med investeringarna for helaret 2016, primirt
till f6ljd av den nya produktionsanliggningen som ar under kon-
struktion i Polen. Balco har under perioden 1 januari — 30 juni
investerat 24,5 MSEK i den nya produktionsanliggningen i Polen
och kommer att investera ytterligare 11 MSEK under 2017. Vidare
bedémer Balco att Bolagets investeringar kommer att oka i takt
med verksamhetens tillvixt. Investeringarna kommer att finansieras
genom kassafléden frin den lopande verksamheten och inom
ramen f6r den nya kreditfaciliteten som kommer att vara pi plats
efter Erbjudandets genomférande.

Immateriella anléggningstillgangar

Den 30 juni 2017 uppgick det redovisade virdet av Balcos
immateriella anliggningstillgngar till 382,5 MSEK. Den
storsta andelen av Bolagets immateriella anliggningstill-
gingar bestod av goodwill. For ytterligare information om
Bolagets immateriella anldggningstillgangar, se avsnitt " His-
torisk finansiell information” for rikenskapsiren 2016, 2015
och 2014 (IFRS).
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Materiella anlaggningstillgdngar

Den 30 juni 2017 uppgick det redovisade virdet av Balcos materi-
ella anliggningstillgingar till 107,7 MSEK. Den storsta andelen av
Bolagets materiella anlidggningstillgingar bestod av byggnader och
mark samt maskiner och andra tekniska anldggningar.

Forvérv och avyttringar
Under 2015 forvirvade Bolaget 100 procent av aktierna i det
danska bolaget Kontech, som tillverkar citybalkonger.

Finansiell riskhantering
Koncernen utsitts genom sin verksamhet f6r en mingd olika finan-
siella risker: marknadsrisk (omfattande valutarisk, rinterisk i verk-
ligt viirde, rinterisk i kassaflddet och prisrisk), kreditrisk och likvi-
ditetsrisk. Koncernens 6vergripande riskhanteringspolicy fokuserar
pa ofdrutsigbarheten pd de finansiella marknaderna och efterstri-
var att minimera potentiella ogynnsamma effekter pd Koncernens
finansiella resultat. Koncernen anvinder derivatinstrument for att
siikra viss riskexponering. Sikringsredovisning tillimpas ej.
Riskhanteringen skots av en central ekonomiavdelning enligt
den finanspolicy som faststillts av styrelsen. Ekonomiavdelningen
identifierar, utvirderar och sikrar finansiella risker i nira samarbete
med koncernens operativa enheter. Styrelsen upprittar finans-
policyn savil for den 6vergripande riskhanteringen som for speci-
fika omréaden, sisom valutarisk, rinterisk, kreditrisk, anvindning av
derivatinstrument och finansiella instrument som inte 4r derivat
samt placering av 6verlikviditet.

Hantering av valutarisk

Bolagets verksamhet bedrivs i Europa och dr dirfér exponerat for
olika valutarisker, savil genom transaktioner i utlindsk valuta som
genom omrikning av resultat- och balansrikningar till SEK. Se dven
"Valutarisker”1 avsnittet” Riskfaktorer”.

Valutarisk uppstir genom framtida affirstransaktioner, redovisade
tillgdngar och skulder samt nettoinvesteringar i utlandsverksamheter.
Balcos koncernstruktur med dotterbolag i andra linder medf6r en
valutarisk for Koncernen nir dotterbolagens egna kapital omriknas
till vid varje boksluts aktuella valutakurser, vilken redovisas som en
omrikningsdifferens. Av Koncernens egna kapital per 30 juni 2017
utgjorde utlindska valutor 6 procent av det totala egna kapitalet pa
159,3 MSEK. Valutarisken dr relaterad till féljande valutor NOK,
DKK, zloty, EUR och GBP i fallande ordning. Valutaexponeringen i
Koncernens egna kapital dr siledes liten.

Styrelsen har infort en policy som innebir att den valutarisk som
uppkommer fran framtida affirstransaktioner och redovisade till-
gingar och skulder, hanteras genom att Bolaget anvinder termins-
kontrakt. Valutarisker uppstar nir framtida affirstransaktioner eller
redovisade tillgangar eller skulder uttrycks i en valuta som inte dr
enhetens funktionella valuta.

Koncernens riskhanteringspolicy ar att sikra 100 procent (+ 20
procent) av férvintade kassafloden (huvudsakligen entreprenadavtal
och inkép av varulager) i varje storre valuta for de foljande tolv mana-
derna.

Om den svenska kronan hade f6rsvagats/forstirkts med 5 ore (5
procent) i forhéllande till den norska kronan med alla andra variabler
konstanta pd balansdagen, skulle drets resultat for rikenskapsiret ha
varit 880 000 SEK (2015:501 000 SEK) hogre/ligre, till storsta delen
som en f6ljd av vinster/forluster vid omrikning av kundfordringar
och leverantérsskulder i NOK, finansiella tillgingar och skulder vir-
derade till verkligt virde via resultatrikningen.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstirkts med 50 6re (5
procent) i forhillande till Euron, med alla andra variabler konstanta

péi balansdagen, skulle drets resultat for rikenskapsiret ha varit 301
000 SEK (2015: 358 000 SEK) ligre/hogre, till storsta delen som en
f6ljd av vinster/forluster vid omrikning av kundfordringar och leve-
rantorsskulder i EUR, finansiella tillgingar och skulder virderade till
verkligt virde via resultatrikningen.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstirkts med 5 ore (4
procent) i férhillande till den danska kronan med alla andra variab-
ler konstanta pa balansdagen, skulle érets resultat for rikenskaps-
dret ha varit 48 000 SEK hogre/lgre, till storsta delen som en f6ljd
av vinster/forluster vid omrikning av kundfordringar och leveran-
torsskulder i DKK, finansiella tillgingar och skulder virderade till
verkligt virde via resultatrikningen.

Hantering av rinterisk

Koncernens rinterisk uppstir genom langfristig upplaning. Uppla-
ning som godrs med rorlig rinta utsitter Koncernen fér rinterisk
avseende kassaflode vilken delvis neutraliseras av kassamedel med
rorlig rinta. Under 2016 bestod Koncernens upplining till rorlig
rinta av SEK.

Om rintorna pa upplining i SEK per den 31 december 2016
varit 100 baspunkter (1,0 procent) hégre/ligre med alla andra vari-
abler konstanta pd balansdagen, hade drets resultat for rikenskaps-
dret varit 523 000 SEK (2015: 782 000 SEK) ligre/hogre, huvud-
sakligen som en effekt av hogre/ligre rintekostnader for upplining
med rorlig rinta.

Ranteexponering

Den genomsnittliga rintebindningstiden avseende Koncernens
externa lan uppgick vid slutet av 2016 till omkring 3 ménader. Om
rintan stiger med 1 procentenhet skulle effekten pé finansnettot ha
blivit 523000 SEK ligre, berdknat pi den andel av nettoskulden

som inte var sikrad vid utgingen av 2016.
Hantering av kreditrisk

Kreditexponering

Kreditrisk uppstar i huvudsak genom kundfordringar och upparbe-
tad ej fakturerad intikt. Vidare uppmuntrar Bolaget forskottsbetal-
ning, vilka i vissa fall kriver att Bolaget stiller moderbolagsgaran-
tier for fullgorande av projekt. Balco begrinsar kreditrisker pa kon-
cernnivd genom att for varje ny kund goéra en kreditbedémning,
genom att fortlopande bedéma befintliga kunders kreditsituation
samt dven, i forekommande fall, genom tecknande av kreditforsik-
ring. Policy finns f6r att kreditf6rsikra vissa kundkategorier. Histo-
riskt sett ir Koncernens kreditforluster sma.

Hantering av likviditetsrisk

Kassaflodesprognoser upprittas for Koncernens rorelsedrivande
bolag och f6ljs upp av Ekonomiavdelningen. Ekonomiavdelningen
foljer noga rullande prognoser for koncernens likviditetsreserv for att
sikerstilla att koncernen har tillrickligt med kassamedel for att méta
behovet i den 16pande verksamheten samtidigt som de 16pande bibe-
haller tillrickligt med utrymme pa avtalade kreditfaciliteter som inte
nyttjats sd att Koncernen inte bryter mot linelimiter eller linevillkor
(dir tillimpligt) pa nigra av Koncernens lanefaciliteter.
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STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

OCH REVISOR

STYRELSE

Bolagets styrelse bestar av totalt sju personer, inklusive styrelseord-
féranden, utan suppleanter, vilka har valts f6r tiden intill slutet av
drsstimman 2018.Tabellen nedan visar ledamoterna i styrelsen, nir
de forst valdes in i styrelsen och om de 4r oberoende i férhéillande
till Bolaget och/eller Huvudagaren.

NAMN

Lennart Kalén
Ingalill Berglund
Héakan Bergqvist
Percy Calissendorff

Tomas Johansson

Marcus Planting-
Bergloo

Asa Soderstrom
Jerring

LENNART KALEN

OBEROENDE |
BEFATT- LEDAMOT FORHALLANDE
NING SEDAN TILL:
Huvud-

Bolaget agaren

Styrelseledamot,

ordférande 2010 Ja Nej
Styrelseledamot 2016 Ja Ja
Styrelseledamot 2010 Ja Ja
Styrelseledamot 2010 Ja Nej
Styrelseledamot 2013 Ja Ja
Styrelseledamot 2010 Ja Nej
Styrelseledamot 2016 Ja Ja

Fédd 1947. Styrelseordférande sedan 2010. Ordférande i erséttningsutskottet.

INGALILL BERGLUND
Fodd 1964. Styrelseledamot sedan 2016. Ledamot i revisionsutskottet

HAKAN BERGQVIST
Fodd 1951. Styrelseledamot sedan 2010.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Hogre ekono-
misk specialkurs fran Frans Schartaus Handelsin-
stitut. Ingalill har lang erfarenhet av fastighetsbran-
schen och har varit verkstallande direktor i Atrium
Ljungberg AB mellan aren 2011-2016.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot
i Balco Group AB, Kungsleden Aktiebolag, Scandic
Hotels Group AB, AxFast AB (aven tf. verkstéllande
direktor), Juni Strategi och Analys AB, Veidekke ASA,
Handelsbanken Regionbank Stockholm och stiftel-
sen Danviks Hospital.

Styrelseledamot och verkstallande direktor i
Management for Sail AB.

Styrelsesuppleant i Ruter Consulting AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Extern
verkstallande direktor for Atrium Ljungberg AB,
styrelseordférande och verkstallande direktor i
LjungbergGruppen Holding AB, styrelseordférande
och verkstallande direktér LjungbergGruppen AB
samt darutéver ett flertal styrelse- och lednings-
uppdrag inom Atrium Ljungberg-koncernen, bl. a.
som verkstallande direktor, styrelseordférande och
styrelseledamot.

Styrelseordférande och verkstallande direktor
i Torgvagen AB, Igor Fastighets AB, Mittpunkten
Fastighets AB, Hogbergsgatan 62 AB, Fastighets AB
Jungblastern, Fastighetsaktiebolaget Stenalyckan,
Loéfcap Rotundan Handel AB och Léfcap Orminge
Handel AB. Styrelseledamot i Aktiebolaget FB-Sjon
Komplementar och Scandic Hotels Holding AB.

Aktiedgande i Bolaget: 15 000 stamaktier.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Magister-
examen och filosofie kandidatexamen inom
ekonomiska amnen, Byggnadsingenjdrsexamen och
studier vid IMI Genevé. Lennart har lang erfarenhet

av ledande befattningar inom industri, bland annat
sasom tidigare verkstallande direktor for Dahl Sverige,
Alfa Laval Celleco och Sydsvenska Dagbladets Industri-
grupp och ledande befattningar inom SKF och Flakt.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseordférande i Balco Group AB.
Styrelseordférande i Segulah Venture AB, Optolexia
AB, Optolexia Nordic AB, Fruholmen Invest AB, Docu
Nordic Group Holding AB och Docu Nordic Holding AB.
Styrelseledamot i Aktiebolaget Segulah, Sand-
backen Invest AB, Sandbacken Invest Holding AB,
Sandbdcken Invest Group Holding AB, Stymninge
Aktiebolag, Stymninge Property AB, Linér & Rehme
Mindre Svenska Industibolag AB, GridZupport AB
och PowerTender AB.

Styrelsesuppleant i Balco Holding AB, Balco AB,
Nordiska Balco AB, Balustrade AB, Kronhjorten och
Lodjuret Holding AB, Optolexia Service AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelse-
ordférande i Balco Holding AB, S:t Eriks Holding AB,
S:t Eriks AB, Nordiska VA Teknik Holding AB
Styrelseledamot i Segulah Advisor AB samt daruto-
ver flera styrelseuppdrag inom Segulah-koncernen
som styrelseledamot. Styrelseledamot i Kemetyl
Holding AB och Luftmiljégruppen i Sverige AB.

Styrelsesuppleant i Kronhjorten och Lodjuret
Fastigheter AB.

Aktiedgande i Bolaget: Indirekt genom Fruholmen
Invest AB 307 013 stamaktier, 27 preferensaktier

av serie B samt 22 preferensaktier av serie C (av-
seende inlésen av preferensaktier i samband med
Erbjudandet, se avsnitt "Kapitalstruktur, skuldsdttning
och annan finansiell information - Kreditfaciliteten och
Ian m.m.").

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Maskin-
ingenjor och MBA fran Linképings Universitet.
Tidigare verkstallande direktér och koncernchef for
NVS Installation AB och Imtech Nordic AB. Tidigare
verkstallande direktor for YIT Calor AB, dessforin-
nan under manga ar verksam inom ABB-koncernen,
bland annat som vice VD.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i
Balco Group AB.

Styrelseordférande i Sandbacken Invest
Group Holding AB, Sandbéacken Invest Holding AB,
Sandbacken Invest AB, Sandbéacken Utveckling
Aktiebolag.

Styrelseledamot i Habe Management AB och
Eitech Holding AB (publ).

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelse-
ordférande i Qevirp Holding AB och Anlaggning och
Kabel Entreprenad i Malmo AB, Styrelseledamot i
Balco Holding AB, VVS Féretagens Service Aktiebo-
lag, Assemblin Ventilation AB och NeTel Group AB.

Aktiedgande i Bolaget: 133 932 stamaktier och 12
preferensaktier av serie B (avseende inlésen av pre-
ferensaktier i samband med Erbjudandet, se avsnitt
"Kapitalstruktur, skuldsdttning och annan finansiell
information - Kreditfaciliteten och Ign m.m.").
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PERCY CALISSENDORFF
Fédd 1967. Styrelseledamot sedan 2010.

MARCUS PLANTING-BERGLOO
Fodd 1977. Styrelseledamot sedan 2010.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom
MSc i Finans fran City University i London och BSc i
Business fran Buckingham University. Percy har lang
erfarenhet av investeringar i bolag och bolagsut-
veckling.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i
Balco Group AB.

Ett flertal uppdrag som styrelseledamot i bolag
inom Segulah, daribland i Segulah Advisor AB.
Styrelseledamot i Sandbacken Invest Group Holding
AB ochii ett flertal av dess dotterbolag, Docu Nordic
Group Holding AB och i ett av dess dotterbolag,
Ringmuren Forvaltning AB, Vrenen Fastigheter AB
och Anella Invest AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Ett flertal
uppdrag som styrelseledamot i bolag inom Segulah.
Styrelseordférande i Byggefakta A/S. Styrelse-
ledamot i Teknikmagasinet Nordic Group Holding
AB samt i ett flertal av dess dotterbolag.
Styrelseledamot i Etraveli AB (publ) och
Flightmate AB samt darutdver flera uppdrag som
styrelseledamot for ett flertal av dess dotterbolag.
Styrelseordférande i Byggefakta A/S. Styrelseleda-
mot i @glaend Group Holding AS samt i ett flertal av
dess dotterbolag.
Styrelseledamot i Semantix International Group
AB och darutover ett flertal styrelseuppdrag inom
Semantix-koncernen som styrelseledamot.
Styrelseledamot i Balco Holding AB, Exotic Snacks
AB, Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB,
Ringmuren Sverige AB, Medstop Group Holding AB
samt darutover styrelseuppdrag i dotter- och kon-
cernbolag till Medstop Group Holding AB, S:t Eriks
AB, S:t Eriks Holding AB och Nordiska VA Teknik
Holding AB.

Aktiedgande i Bolaget: Inga aktier i Bolaget per
dagen for prospektet. Percy Calissendorff har an-
maélt sig att forvarva upp till 17 857 aktier (1 MSEK) i
Erbjudandet.

TOMAS JOHANSSON
Fodd 1958. Styrelseledamot sedan 2013. Ledamot i ersdttningsutskottet och revisions-
utskottet.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Examen i
marknadsekonomi fran IHM Business School. Tomas
har tidigare varit ansvarig for badrumsprodukter i
Norden och Osteuropa fér Villeroy & Boch/Gustavs-
berg AB och varit verksam inom NCC-koncernen.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i
Balco Group AB.

Verkstallande direktor och styrelseledamot i Dahl
Sverige Aktiebolag, darutover flera styrelseuppdrag
inom Compagnie de saint Globain-koncernen, bl. a.
som styrelseordférande och styrelseledamot.

Styrelseordférande i RGF Service AB och Kerma
Kakel Aktiebolag, Optimera i Ulricchamn AB,
Optimera i Hassleholm AB. Styrelseledamot i VVS-
informations Data i Stockholm AB och Knappens
Prefab AB samt styrelseledamot och verkstallande
direktor i Lévsta Management AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelse-
ledamot i Balco Holding AB. Styrelseordférande och
styrelseledamot i RGF Service AB. Styrelseordfo-
rande i Bolby 106 AB, Zweelo AB, Bygg-Formforum

i Norrkoping AB, Svegros Byggvaror AB, Lunds
Byggcenter Aktiebolag, VVS Centrum Skandinavien
AB, Bygglagret i Ostergdtland AB, Kakelbolaget i
Stockholm AB, MjéInarstroms Tra och Byggvaror AB
och Optimera i Skovde AB. Styrelsesuppleant i VVS-
Informations Data i Stockholm AB.

Aktiedgande i Bolaget: 34 738 stamaktier.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: MSc fran
Handelshogskolan i Stockholm. Marcus har lang
erfarenhet av investeringar i bolag och bolagsut-
veckling.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot
i Balco Group AB.

Styrelseledamot i Segulah Advisor AB, Segulah
Crispum Holding AB, Sandbacken Invest AB, Sand-
backen Invest Holding AB, Sandbéacken Invest Group
Holding AB, Calm Bay Capital AB, Hermed Holding
AB och Hermed Group Holding AB. Styrelseledamot
i Beerenberg Invest AS samt i ett flertal av dess
dotterbolag.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelse-
ledamot i S:t Eriks Holding AB, S:t Eriks AB, Balco
Holding AB, Scan Coin Holding AB, Skandinavisk
Kommunalteknik Aktiebolag, Skandinavisk Kom-
munalteknik Group AB, Semantix International
Group AB, Semantix International AB, Nordiska VA
Teknik Holding AB, Sotremo S.A och Zanea S.A. samt
styrelseledamot i @glaend Group Holding AS och i
ett flertal av dess dotterbolag.

Aktiedgande i Bolaget: -

ASA SODERSTROM JERRING
Fédd 1957. Styrelseledamot sedan 2016. Ordférande i revisionsutskottet och ledamot i
ersdttningsutskottet.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom-
examen fran Stockholms Universitet. Asa har lang
erfarenhet av ledande befattningar och uppdrag
som styrelseledamot i publika och privata styrelser
inom framst bygg- och fastighetsbranschen.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande
i Scanhold AB, Scanmast AB, Delete Oy och Infotain
& InfoBooks Sweden AB.

Styrelseledamot i Balco Group AB, Vattenfall AB,
JM AB, OEM International Aktiebolag, ITAIN Holding
AB, Nordic Room Improvement AB, Nordic Room
Improvement Holding AB, ELU Konsult Aktiebolag
och Delete Oy.

Ledamot i Kungliga Ingenjorsvetenskapsakade-
mien IVA och Foérsvarsmaktens Insynsrad.

Tidigare befattningar (senaste fem &ren): Styrelse-
ordférande ELU Konsult AB.

Styrelseledamot i Krook & Tjader Holding AB samt
i ett flertal av dess dotterbolag, San Sac AB, San Sac
Holding AB, Rejlers AB (publ), Aktiebolaget Geveko,
Scanhold AB, Scanmast AB, Comfort Sverige Holding
AB och Asa Séderstrdm Konsult AB.

Aktiedgande i Bolaget: 28 028 stamaktier och 2
preferensaktier av serie B samt indirekt via Asa
Soderstrom AB 18 334 stamaktier och 3 preferens-
aktier av serie B (avseende inlésen av preferens-
aktier i samband med Erbjudandet, se avsnitt
"Kapitalstruktur, skuldsdttning och annan finansiell
information - Kreditfaciliteten och Idn m.m.").
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LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

ANSTALLD |
NAMN BEFATTNING BOLAGET SEDAN
Kenneth Lundahl Verkstéallande direktor 2013
Fredrik Hall CFO 20162
David Andersson Marknadschef 2013
Henrik Nilsson Produktionschef 2011
Johan Falth (efe]e} 2010
Christian Linell Ink6éps- och kvalitetschef 1996
Jesper Magnusson HR manager 2014
Forsaljningschef Sverige
Roger Andersson och Norge 2005
Cecilia Lannebo IR-chef 2016

KENNETH LUNDAHL
Fodd 1967. Verkstdllande direktor sedan 2013.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilingenjors-
examen fran Chalmers tekniska hogskola. Kenneth
har lang erfarenhet av ledande befattningar och har
bakgrund fran Thule och Isaberg Rapid.

Ovriga nuvarande befattningar: Extern verkstél-
lande direktor for Balco Group AB, styrelseordfo-
rande och verkstallande direktér for Balco Holding
AB, Balco AB, Kronhjorten och Lodjuret Holding
AB, Nordiska Balco AB samt styrelseordférande i
Balustrade AB.

Styrelseordférande i Lundahl & Hall AB, Plast
Aktiebolaget Orion, Anderstorps Hotellfastigheter
AB och Woodleg Férvaltning AB. Styrelseledamot i
Vaxjoregionens teknikféretag ekonomisk férening,
Jareda Forvaltning AB, Aktiebolaget Smalandsin-
redningar och BF Balkongbranschens Service AB.
Styrelsesuppleant i Alnilam Fastigheter AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelse-
ordférande och verkstallande direktor i Kronhjorten
och Lodjuret Fastigheter AB och i Aktiebolaget
Smalandsinredningar. Extern verkstallande direktor
i Balco Holding AB. Styrelseledamot, styrelseordfo-
rande och verkstallande direktér i Snickarlaget Nor-
den AB. Styrelseledamot och verkstallande direktor
i Snickarlaget i Savsjo Aktiebolag, Plast Aktiebolaget
Orion. Styrelseordférande och styrelseledamot i
Store Concept Sweden AB. Styrelseledamot i Hub
One Property AB. Styrelsesuppleant i Plastics &
Company AB.

Aktiedgande i Bolaget: 282 153 stamaktier, samt
indirekt genom Lundahl & Hall AB 26 preferens-
aktier av serie B och 35 preferensaktier av serie C
(avseende inldsen av preferensaktier i samband
med Erbjudandet, se avsnitt "Kapitalstruktur, skuld-
sdttning och annan finansiell information - Kreditfaci-
liteten och IGn m.m.") samt har atagit sig att forvarva
107 144 teckningsoptioner i Bolaget uppgéaende till
ett varde om 378 486 SEK och har férvérvat 450 000
koépoptioner utstallda pa Huvudagarens innehav
efter Erbjudandet.>®

FREDRIK HALL
Fodd 1969. CFO sedan 2016.

DAVID ANDERSSON

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom-
examen fran Vaxjé Hogskola. Fredrik har lang erfa-
renhet av ledande befattningar och har bakgrund
frén Thule och Isaberg Rapid.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande
i Aktiebolaget Smalandsinredningar och Jareda
Forvaltning AB. Styrelseledamot i Lundahl & Hall

AB, Plast Aktiebolaget Orion, Woodleg Forvaltning
AB, CFH Foundation AB, Plastics & Company AB,
Fastighets AB Fatéljen 5 samt Alnilam Fastigheter
AB. Styrelsesuppleant i Opphem Fastigheter AB,
Anderstorps Hotellfastigheter AB och Nyhagen
Fastighets AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Verkstal-
lande direktor och styrelseledamot i Snickarlaget
Norden AB. Verkstallande direktor i Aktiebolaget
Smalandsinredningar respektive Store Concept Swe-
den AB. Styrelseordférande i Hubbestads Svarveri, S
Unnaryds Snickeri AB och Hub One Property AB. Sty-
relseordférande och styrelsesuppleant i Snickarlaget
Norden AB. Styrelseledamot i Snickerilaget i Savsjo
AB, Idebolag Ett AB och Cai Aktiebolag. Styrelse-
suppleant i Fix 2013 Fastighets AB.

Aktiedgande i Bolaget: 282 153 stamaktier, samt
indirekt genom Lundahl & Hall AB 26 preferensak-
tier av serie B och 35 preferensaktier av serie C (av-
seende inlésen av preferensaktier i samband med
Erbjudandet, se avsnitt "Kapitalstruktur, skuldsdttning
och annan finansiell information - Kreditfaciliteten
och Idn m.m.") samt har &tagit sig att forvarva 76
332 teckningsoptioner i Bolaget uppgaende till ett
varde om 270 349 SEK och har férvarvat 450 000
kopoptioner utstallda pd Huvudagarens innehav
efter Erbjudandet.®”

Fodd 1984. Marknadschef sedan 2014.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom-
examen fran Vaxjé Universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelsledamot i
SwePart AB, SwePart Transmission AB, Merlinum AB,
Merlinum Fastigheter AB och The Smiling Group AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelse-
ledamot i HSB Bostadsrattsforeningen Guldbaggen
i Vaxjo och Mer2 AB samt bolagsman i Mébelsnick-
arna David och Emil Handelsbolag.

Aktiedgande i Bolaget: 91 228 stamaktier och 3
preferensaktier av serie B (avseende inl6sen av pre-
ferensaktier i samband med Erbjudandet, se avsnitt
"Kapitalstruktur, skuldsdttning och annan finansiell
information - Kreditfaciliteten och Ién m.m.”) samt
har atagit sig att férvarva 30 612 teckningsoptioner
i Bolaget uppgaende till ett varde om 108 137 SEK
och har forvérvat 24 000 kopoptioner utstallda pa
Huvudagarens innehav efter Erbjudandet.?

29) Bolagets CFO é&r anstélld sedan 2016 men har fére anstéllningen varit engagerad i Bolagets ekonomi- och ledningsfunktion som konsult sedan augusti 2013.

30,31, 32) Teckningsoptionerna kommer att ges ut i samband med noteringen i enlighet vad som beskrivs under avsnitt "Bolagsstyrning — Verkstéllande direktér och ledande
befattningshavare — Teckningsoptionsprogram” och respektive deltagares antal teckningsoptioner beror pa deltagarens beslut om att investera i incitaments-
programmet och i vilken utstréckning. Képoptionerna kommer att ges ut i enlighet med vad som anges i avsnitt “Styrelse, ledande befattningshavare och revisor —

Képoptionsprogram fran Huvudégaren”.
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HENRIK NILSSON
Fédd 1978. Produktionschef sedan 2011.

JESPER MAGNUSSON
Fédd 1986. HR Manager sedan 2014.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Magister-
examen i industriell systemekonomi fran Vaxjé
Universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Extern verk-
stallande direktor i Balustrade AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): -

Aktiedgande i Bolaget: 46 362 stamaktier samt har
atagit sig att forvarva 30 612 teckningsoptioner i
Bolaget uppgaende till ett varde om 108 137 SEK
och har forvarvat 24 000 képoptioner utstallda pa
Huvudéagarens innehav efter Erbjudandet.>®

|

JOHAN FALTH
Fodd 1975. COO sedan 2014.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Filosofie kan-
didatexamen med inriktning mot Human Resource
Management fran Linnéuniversitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i
bostadsrattsforeningen Hovs Backe i Vaxjo.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): -

Aktiedgande i Bolaget: 35 498 stamaktier samt har
atagit sig att forvarva 30 612 teckningsoptioner i
Bolaget uppgaende till ett varde om 108 137 SEK
och har forvarvat 24 000 kopoptioner utstallda pa
Huvudagarens innehav efter Erbjudandet.>®

ROGER ANDERSSON
Fédd 1967. Forsdljningschef sedan 2010.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Magister-
examen i féretagsekonomi fran Linnéuniversitetet.

Ovriga nuvarande befattningar: Extern firma-
tecknare i Balco AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren) :-

Aktiedagande i Bolaget: 77 693 stamaktier och 5
preferensaktier av serie B (avseende inlosen av pre-
ferensaktier i samband med Erbjudandet, se avsnitt
"Kapitalstruktur, skuldsdttning och annan finansiell
information - Kreditfaciliteten och Ign m.m.") samt
har atagit sig att forvarva 45 920 teckningsoptioner
i Bolaget uppgaende till ett varde om 162 212 SEK
och har forvarvat 40 000 kopoptioner utstallda pa
Huvudégarens innehav efter Erbjudandet.?

CHRISTIAN LINELL
Fédd 1974. Inképs- och kvalitetschef sedan 2008.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Gymnasieexa-
men maskingenjér fran Hassleholms Tekniska Skola.

Ovriga nuvarande befattningar: -
Tidigare befattningar (senaste fem aren): -

Aktiedagande i Bolaget: 55 634 stamaktier och 4
preferensaktier av serie B (avseende inlésen av pre-
ferensaktier i samband med Erbjudandet, se avsnitt
"Kapitalstruktur, skuldsdttning och annan finansiell
information - Kreditfaciliteten och Idn m.m.") samt
har atagit sig att forvarva 45 920 teckningsoptioner
i Bolaget uppgéaende till ett varde om 162 212 SEK
och har forvarvat 40 000 kdpoptioner utstallda pa
Huvudagarens innehav efter Erbjudandet.>”

‘0\ »

CECILIA LANNEBO
Fédd 1973. IR-chef sedan 2016.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: -
Ovriga nuvarande befattningar: -
Tidigare befattningar (senaste fem aren): -

Aktiedgande i Bolaget: 27 817 stamaktier och 3
preferensaktier av serie B (avseende inldsen av pre-
ferensaktier i samband med Erbjudandet, se avsnitt
"Kapitalstruktur, skuldsdttning och annan finansiell
information - Kreditfaciliteten och Idn m.m.") samt
har atagit sig att forvarva 30 612 teckningsoptioner
i Bolaget uppgaende till ett varde om 108 137 SEK
och har forvarvat 24 000 képoptioner utstallda pa
Huvudagarens innehav efter Erbjudandet.>®

Teckningsoptioner

Var och en av Bolagets ledande befattningshavare kommer att erbjudas
mojlighet att férvarva teckningsoptioner i Bolaget inom ramen for det teck-
ningsoptionsprogram som antogs vid extra bolagsstamma den 25 septem-
ber 2017. Baserat pa Erbjudandepriset kommer cirka 1 071 432 tecknings-

Kopoptionsprogram fran Huvudégaren

Huvudagaren hari september 2017 utfardat kdpoptioner avseende aktier i
Bolaget ill Bolagets ledande befattningshavare, exklusive Cecilia Lannebo,
samt darutdver en nyckelmedarbetare i Bolaget. Varje kdpoption enligt pro-
grammet gerinnehavaren ratt att forvarva en aktie i Bolaget fran
Huvudagaren. Innehavaren har ratt att utnyttja kdpoptionen fran och med
den 8 oktober 2018 till och med den 7 oktober 2019 och anmalan ska lamnas

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom-
examen fran Malardalens hogskola och Wirtschafts-
universitat Wien.

Ovriga nuvarande befattningar: VD och styrelse-
ledamot i i-Core Communications AB och styrelse-
suppleant i Zubizuri AB. IR-chef Humana AB.
Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrel-
sesuppleant i FondPrinsen AB. IR-chef Leovegas AB
och Eniro AB.

Aktiedgande i Bolaget: Inga aktier i Bolaget per
dagen for Prospektet. Cecilia Lannebo har anmalt
sig att forvarva upp till 9 000 aktier (504 000 SEK) i
Erbjudandet.

optioner emitteras inom ramen foér teckningsoptionsprogrammet. For mer
information om teckningsoptionsprogrammet, se avsnitt "Bolagsstyrning —
Verkstéllande direktér och ledande befattningshavare — Teckningsoptions-
program”.

in 14 dagar fore dnskat forvarvsdatum till Huvudagaren. Optionspremien per
aktie i Bolaget baseras pa Black & Scholes varderingsmodell och innehava-
ren har ratt att begéara kontantavrakning av optionspremien. Lésenpriset for
varje aktie ar 110 procent av Erbjudandepriset. Totalt omfattar programmet
1100000 aktier i Bolaget, motsvarande cirka fem procent av det totala anta-
let roster och aktier i Bolaget.

Inga kostnader for kdpoptionsprogrammet vantas belasta Bolaget.

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande befattningshavare

Det forekommer inga familjeband mellan nagra styrelseledaméter eller
ledande befattningshavare.

Det foreligger inga intressekonflikter eller potentiella intressekonflikter mel-
lan styrelseledaméternas och ledande befattningshavarnas ataganden gente-
mot Bolaget och deras privata intressen och/eller andra ataganden.
Aktiedgande styrelseledaméter och ledande befattningshavare kommer att
ata sig att inte sélja sina respektive innehav under en viss tid efter att handeln
pa Nasdagq Stockholm har pabérjats, se vidare avsnitt "Aktiekapital och gar-
férhallanden — Atagande att avsta fran att sélja aktier”.

REVISOR

Bolagets revisor ar Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, med den aukto-
riserade revisorn Magnus Svensson Henryson som huvudansvarig revisor.
Magnus Svensson Henryson &r en auktoriserad revisor och medlem av

Under de senaste fem aren haringen styrelseledamot eller ledande befatt-
ningshavare (i) domts i bedragerirelaterade mal, (ii) utbver vad som anges
ovan, representerat ett foretag som forsatts i konkurs eller likvidation, (iii) varit
foremal for sanktioner eller anklagats av myndighet eller organisation som
foretrader en viss yrkesgrupp och ar offentligrattsligt reglerad eller (iv) fatt
naringsforbud.

Alla styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan nas via
Bolagets huvudkontor pa adress Algvagen 4, 352 45 Vaxjo.

FAR och har varit Bolagets revisor for hela perioden som omfattas av den
historiska finansiella informationen.

33, 34, 35, 36,37) Teckningsoptionerna kommer att ges ut i samband med noteringen i enlighet vad som beskrivs under i avsnitt "Bolagsstyrning — Verkstéallande direktér och
ledande befattningshavare — Teckningsoptionsprogram” och respektive deltagares antal teckningsoptioner beror pé deltagarens beslut om att investera i
incitamentsprogrammet och i vilken utstrackning. Képoptionerna kommer att ges ut i enlighet med vad som anges i avsnitt “Styrelse, ledande befattningshavare

och revisor — Képoptionsprogram fran Huvudégaren”.
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Bolagsstyrning

BOLAGSSTYRNING

BOLAGSSTYRNING

Bolaget ir ett svenskt publikt aktiebolag. Fore noteringen pé Nas-
daq Stockholm grundades bolagsstyrningen i Bolaget pé svensk lag
samt interna regler och foreskrifter. Nir Bolaget noterats pi Nasdaq
Stockholm kommer Bolaget ocksé att félja Nasdaq Stockholms
regelverk for emittenter och tillimpa svensk kod for bolagsstyrning
("Koden”). Koden giller for alla svenska bolag vars aktier r note-
rade pé en reglerad marknad i Sverige och ska tillimpas fran tid-
punkten fér Bolagets notering pad Nasdaq Stockholm. Bolaget
behéver inte folja alla regler i Koden da Koden i sig sjilv medger
moijlighet till avvikelse frin reglerna, under forutsittning att sidana
eventuella avvikelser och den valda alternativa losningen beskrivs
och orsakerna hirfor forklaras i bolagsstyrningsrapporten (enligt
den s kallade £6}j eller forklara-principen).

Eventuella avvikelser frin Koden kommer att redovisas i Bola-
gets bolagsstyrningsrapport, som kommer att upprittas for forsta
gingen for rikenskapsiret 2017. I den forsta bolagsstyrningsrap-
porten behéver Bolaget emellertid inte forklara avvikelse till foljd
av bristande uppfyllelse av regler vars tillimpning inte aktualiserats
under den tidsperiod som bolagsstyrningsrapporten omfattar.

BOLAGSSTAMMA

Enligt aktiebolagslagen dr bolagsstimman Bolagets hogsta besluts-
fattande organ. Pi bolagsstimma ut6var aktiedgarna sin rostritt i
nyckelfrigor, till exempel faststillande av resultat- och balansrak-
ningar, disposition av Bolagets resultat, beviljande av ansvarsfrihet
for styrelsens ledamaéter och verkstillande direktér, val av styrelsele-
damoéter och revisorer samt ersittning till styrelsen och revisorerna.
Arsstimma miste hallas inom sex ménader fréin utgingen av riken-
skapsaret. Ut6ver arsstimman kan det kallas till extra bolagsstimma.

Kallelse till bolagsstimma

Enligt bolagsordningen sker kallelse till bolagsstimma genom
annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen
halls tillganglig pd Bolagets webbplats. Att kallelse har skett ska
samtidigt annonseras i Dagens Industri. Alla bolagsstimmor ska, i
enlighet med Bolagsordningen, sammankallas av styrelsen med
skriftlig kallelse tidigast sex (6) veckor och senast fyra (4) veckor

fore stimman.

Rétt att delta i bolagsstdmma

For att fa delta i bolagsstimman ska aktiedgare dels vara inford i
den av Euroclear Sweden AB ("Euroclear Sweden”) forda aktiebo-
ken senast fem vardagar fore stimman, dels anmila sig hos Bolaget
senast den dag som anges i kallelsen f6re klockan 16.00. Denna dag
far inte vara 16rdag, séndag, allmin helgdag, midsommarafton, jul-
afton eller nyirsafton och inte infalla tidigare dn femte vardagen
fore stimman.

Aktiedgare vars aktier dr forvaltarregistrerade hos bank eller
annan forvaltare maste, for att vara berittigade att delta pa bolags-
stimman, ut6ver att informera Bolaget begira att deras aktier till-
falligt registreras i eget namn i den av Euroclear Sweden f6rda
aktieboken. Aktiedgare bor informera sina forvaltare i god tid fore
avstimningsdagen.

Aktieigare ska ocksd anmila eventuella bitriden pi det sitt som
anges ovan.

Initiativ fran aktiedgare
Aktiedgare som 6nskar fi ett drende behandlat pa bolagsstimman
miste skicka en skriftlig begiran hirom till styrelsen. Begiran ska nor-

malt vara styrelsen tillhanda senast sju veckor fére bolagsstimman.

VALBEREDNING

Enligt Koden ska Bolaget ha en valberedning, som har till syfte att
limna f6rslag avseende ordférande pi bolagsstimmor, styrelsekan-
didater, inklusive vem som ska vara styrelseordférande, ersittning
till vardera styrelseledamot samt ersittning for utskottsarbete, val
av och ersittning till externa revisorer samt forslag till forindrade
instruktioner f6r valberedningens uppdrag.

Vid extra bolagsstimma den 11 september 2017 beslutades att
valberedningen i Bolaget ska besta av fyra ledaméter. Ledaméterna
ska utses genom att Bolagets fyra rostmissigt storsta aktiedgare per
den 31 december 2017, och direfter per den 31 augusti ret innan
drsstimman, enligt den av Euroclear forda aktieboken, sammankallas
av styrelsens ordférande och ges mojlighet att utse varsin ledamot.
Om nigon av de fyra réstmissigt storsta aktiedgarna avstér frin att
utnyttja sin ritt att utse en ledamot till valberedningen ska styrelsens
ordférande bereda nista aktiedgare i storleksmassig turordning méj-
lighet att utse en ledamot.

Ordférande i valberedningen ska vara den ledamot som repre-
senterar den rostmissigt storsta aktiedgaren i valberedningen om
inte ledaméterna enhilligt enas om en annan ordférande. Valbered-
ningens ordférande ska dock inte vara styrelseledamot i Bolaget.

En aktiedgare som har utsett en ledamot till valberedningen dger
alltid rétt att entlediga ledamoten och utse en ny ledamot. Om en
ledamot limnar valberedningen innan dess arbete dr slutf6rt har
den aktiedgare som utsett ledamoten ritt att utse en ny ledamot till
valberedningen.

Om det tidigare dn tvd ménader fore rsstimman sker en visent-
lig forindring i Bolagets dgarstruktur och en aktiedgare, som efter
en sidan visentlig dgarforandring blivit en av Bolagets tre rostmis-
sigt storsta aktiedgare, framstiller 6nskemil till valberedningens
ordférande om att utse en ledamot till valberedningen, ska valbe-
redningen erbjuda aktieigaren att utse en ledamot till valbered-
ningen. Denna ledamot ska ersitta den ledamot som utsetts av den
aktiedgare som efter dgarférindringen inte lingre dr en av de tre
rostmassigt storsta aktiedgarna.

Infor drsstimman 2018 ska namnen pé valberedningens leda-
moter och aktiedgarna som de representerar offentliggdras av Bola-
get sd snart som mojligt efter den 31 december 2017, dock senast tre
manader fore drsstimman. Infor drsstimman nistkommande dr ska
sammansittningen i valberedningen offentliggéras si snart som
mojligt efter att ledamoterna har utsetts. Mandatperioden f6r den
valberedning som utses i enlighet med det ovanstiende ska 16pa
intill dess att en ny valberedning har utsetts och offentliggjorts. Val-
beredningens ledaméter ska inte erhilla négot arvode. Valbered-
ningen ska dock ha ritt att belasta Bolaget med skiliga kostnader
for anlitande av rekryteringskonsulter och andra konsulter som ér
noédvindiga for att valberedningen ska kunna fullgéra sitt uppdrag.
Dirutover ska Bolaget pa begiran av valberedningen tillhandahalla
skiliga personella resurser sisom sekreterarfunktion for att under-
litta valberedningens arbete.
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STYRELSEN

Styrelsen dr Bolagets nist hogsta beslutsfattande organ efter
bolagsstimman. Enligt aktiebolagslagen dr styrelsen ansvarig for
Bolagets forvaltning och organisation, vilket innebr att styrelsen dr
ansvarig for att, bland annat, faststilla mél och strategier, sikerstilla
rutiner och system fér utvirdering av faststillda mal, fortlopande
utvirdera Bolagets resultat och finansiella stillning samt utvirdera
den operativa ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for att sikerstilla
att arsredovisningen och delarsrapporter upprittas i ritt tid. Dess-
utom utser styrelsen verkstillande direkt6r.

Styrelseledaméterna viljs normalt av arsstimman for tiden intill
slutet av nista drsstimma. Enligt Bolagets bolagsordning ska sty-
relsen, till den del den viljs av bolagsstimman, bestd av minst fyra
(4) ledaméter och hogst dtta (8) ledamoter utan suppleanter.

Enligt Koden ska styrelsens ordférande viljas av arsstimman och
ha ett sarskilt ansvar for ledningen av styrelsens arbete och for att sty-
relsens arbete ér vilorganiserat och genomfors pé ett effektivt sitt.

Styrelsen f6ljer en skriftlig arbetsordning som revideras arligen
och faststills pi det konstituerande styrelsemétet varje ar. Arbets-
ordningen reglerar bland annat styrelsepraxis, funktioner och for-
delningen av arbete mellan styrelseledamoéterna och verkstillande
direktor. I samband med det konstituerande styrelsemotet faststil-
ler styrelsen dven instruktionen for verkstillande direkt6r innefat-
tande finansiell rapportering.

Styrelsen sammantrider enligt ett arligen faststillt motes-
schema. Ut6ver dessa styrelsemdten kan ytterligare styrelsemdoten
sammankallas for att hantera frigor som inte kan hinskjutas till ett
ordinarie styrelseméte. Utéver styrelsemoten har styrelseordforan-
den och verkstillande direktéren en fortlopande dialog rorande
ledningen av Bolaget.

For nirvarande bestir Bolagets styrelse av sju (7) ordinarie leda-
moter, vilka presenteras i avsnitt ”Styrelse, ledande befattningshavare
och revisor”. Samtliga ledaméter valdes av drsstimman den 28 april
2017 for tiden intill slutet av drsstimman 2018.

Revisionsutskott

Styrelsen har inom sig inrittat ett revisionsutskott bestaende av Asa

Séderstrom Jerring (ordférande), Tomas Johansson samt Ingalill

Berglund. Revisionsutskottet arbetar enligt en arbetsordning som

antagits av styrelsen. Dess huvudsakliga uppgifter ar att, utan nigon

paverkan pa styrelsens ansvar och uppgifter i Gvrigt:

* 6vervaka Bolagets finansiella rapportering, inklusive hallbar-
hetsredovisningen, samt limna rekommendationer och forslag
for att sikerstilla rapporteringens tillforlitlighet;

* med avseende pa den finansiella rapporteringen 6vervaka effekti-
viteten i Balcos interna kontroll, internrevision och riskhantering;

* halla sig informerad om revisionen av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen samt om slutsatserna av Revisorsnimndens
kvalitetskontroll;

* informera styrelsen om resultatet av revisionen och om pi vilket
sitt revisionen bidrog till den finansiella rapporteringens tillfér-
litlighet samt om vilken funktion utskottet har haft;

* granska och 6vervaka hanteringen av marknads- och kredit-
risker;

* fortlépande triffa Balcos externa och, i férekommande fall,
interna revisorer for att informera sig om revisionens planering,
inriktning och omfattning samt diskutera samordningen mellan
den externa och interna revisionen och synen pa Bolagets risker;

* tillsammans med revisorn bland annat granska (i) nirstiende-
transaktioner, (ii) visentliga redovisningsprinciper som tillimpas
av Balco i samband med framtagandet av drsredovisningar, bok-
slut och delérsrapporter och (iii) annan visentlig korrespondens
mellan revisor och bolagsledning.

* granska och 6vervaka revisorns opartiskhet och sjilvstindighet
och dirvid sirskilt uppmirksamma om revisorn tillhandahaller
Bolaget andra tjinster dn revisionstjinster;

* 4 styrelsens vignar besluta om riktlinjer for vilka andra tjinster dn
revision som Balco far upphandla av koncernens revisorer; samt

* drligen utvirdera de externa revisorernas arbete och bitrida val-
beredningen vid upprittandet av forslag till bolagsstimmans
beslut om revisorsval. Dirvid ska revisionsutskottet dverlimna
en rekommendation till valberedningen innehallandes en skrift-
lig motivering med minst tva valmdjligheter, samt angivande av
vilken revisor revisionsutskottet rekommenderar.

Erséttningsutskott

Styrelsen har inom sig inrittat ett ersittningsutskott bestende av
Lennart Kalén (ordfsrande), Asa Séderstrom Jerring samt Tomas
Johansson.

Ersittningsutskottet bereder forslag till styrelsen som dérefter
antingen fattar beslut i frigorna eller i forekommande fall faststéller
forslag till beslut till bolagsstimman. Ersittningsutskottet arbetar
enligt en arbetsordning som antagits av styrelsen. Dess huvudsak-
liga uppgifter dr att, utan nigon péaverkan pa styrelsens ansvar och
uppgifter i ovrigt:

* bereda styrelsens beslut i frigor om ersittningsprinciper, ersitt-
ningar och andra anstillningsvillkor f6r bolagsledningen och
ovriga ledande befattningshavare;

* folja och utvirdera pigiende och under aret avslutade program
for rorliga ersittningar till bolagsledningen;

* f6lja och utvirdera tillimpningen av de riktlinjer f6r ersittning
till ledande befattningshavare som arsstimman enligt lag ska
fatta beslut om samt gillande ersittningsstrukturer och ersitt-
ningsnivier i Bolaget;

* senast fyra veckor fore drsstimman till styrelsen férbereda och
limna redovisning av resultatet av den utvirdering som ska goras
enligt ovanstiende punkt, vilken ska publiceras pa Balcos hem-
sida under fliken for bolagsstyrning senast tre veckor fore drs-
stimman; samt

* bereda styrelsens beslut avseende 6vergripande ersittningsprin-
ciper i allménhet, sisom generell férekomst, storlek och struktur
av rorlig ersittning.

VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH OVRIGA LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Den verkstillande direktéren dr underordnad styrelsen och ansva-
rar for Bolagets 16pande foérvaltning och den dagliga driften.
Arbetsfordelningen mellan styrelsen och verkstillande direktoren
anges i arbetsordningen for styrelsen och instruktionen for verk-
stillande direktor. Verkstillande direktor ansvarar ocksi for att
uppritta rapporter och sammanstilla information frin ledningen
infér styrelseméten och dr foredragande av materialet pa styrelse-
motena.

Verkstillande direktor och ovriga ledande befattningshavare
presenteras i avsnitt “Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.

ERSATTNING TILL STYRELSELEDAMOTER,
VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Ersdttning till styrelseledamater och styrelsens utskott
Arvode och annan ersittning till styrelseledamdterna, inklusive
ordféranden, faststills av drsstimman. P4 arsstimma den 28 april
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Bolagsstyrning

2017 beslutades att arvode ska utga till styrelseledaméter med
160000 kr till ordinarie ledaméter och 320 000 kr till styrelsens
ordférande. Vidare faststillde drsstimman att arvode ska utgd med
40000 kr till ordféranden av styrelsens ersittningsutskott, med
25000 kr till 6vriga ledamater i ersittningsutskottet, samt att arv-
ode ska utgi med 60000 kr till ordféranden i styrelsens revisionsut-
skott och med 40000 kr till 6vriga ledaméter i revisionsutskottet.

Riktlinjer for erséttning till verkstéllande direktor och

ledande befattningshavare

Enligt aktiebolagslagen ska bolagsstimman besluta om riktlinjer
for ersittning till verkstillande direktéren och ovriga ledande
befattningshavare. Foljande riktlinjer antogs av extra bolagsstimma
den 11 september 2017, att tillimpas frin och med noteringen av

Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm.

Riktlinjer ftr erséttning till ledande befattningshavare

Med ledande befattningshavare avses verkstillande direktoren och
koncernledningen, som for nirvarande bestir av nio personer
("Befattningshavarna”). Syftet med riktlinjerna ir att se till att
Koncernen kan attrahera, motivera och behilla ledande befatt-
ningshavare, bide inom Bolaget och dess dotterbolag. Malsitt-
ningen med ersittningen ér att den ska vara konkurrenskraftig och
samtidigt i linje med aktiedgarnas intressen. Ersittning till Befatt-
ningshavarna ska utgéras av fast och rorlig 16n, méjlighet att delta i
ett lingsiktigt incitamentsprogram samt pensionsersittning. Dessa
komponenter ska tillsammans skapa en vilbalanserad ersittning
som dterspeglar individuell kompetens, ansvar och prestation, pa
bide kort och lang sikt, samt Koncernens totala prestation.

Fast lon
Befattningshavarnas fasta 16n ska vara konkurrenskraftig och baseras pa

den individuella Befattningshavarens kompetens, ansvar och prestation.

Rorlig lon

Befattningshavarna ska ut6ver den fasta 16nen kunna erhilla rorlig
ersittning. Sadan rorlig ersittning ska inte Gverstiga 50 procent av
den fasta arslénen. Den rorliga ersittningen ska baseras pa utfall av
forutbestimda och dokumenterade finansiella och individuella mil.
Liangsiktig rorlig ersittning i form av aktier och/eller aktierelate-

rade instrument i Bolaget ska kunna utgi genom deltagande i lang-
siktiga incitamentsprogram beslutade av bolagsstimma. Sidana
program ska vara prestationsbaserade, forutsitta en fortsatt anstill-
ning i Koncernen och kriva en egeninvestering av deltagarna.

Ovriga formaner

Koncernen erbjuder andra féormaner till Befattningshavare i enlig-
het med lokal praxis. Sidana 6vriga forméner kan exempelvis inne-
fatta tjinstebil och foretagshilsovird. Under en begrinsad period
kan i forekommande fall dven tjinstebostad erbjudas.

Pension

Befattningshavarna ska vara berittigad till pensionsersittningar
baserat pa vad som ér brukligt i det land dér de 4r anstéllda. Pen-
sionsitaganden kommer att tryggas genom premieinbetalningar till

forsakringsbolag.

Uppségning och avgangsvederlag

Uppsigningstid, med ritt till ersittning under uppsigningstiden, dr
enligt Befattningshavarnas kontrakt maximalt tolv ménader. Bola-
get medger inte nagra ytterligare avgangsvederlag.

Avvikelser fran riktlinjerna

Om det finns sirskilda skil som motiverar det kan styrelsen avvika
fran riktlinjerna ovan, sisom exempelvis gillande ytterligare rorlig
ersittning vid exceptionella prestationer. I ett sadant fall ska styrel-
sen forklara skilet till avvikelsen vid ndrmast foljande arsstimma.

Ersattningar under rakenskapsaret 2016
Nedan framgar de ersittningar som styrelseledamoéter och ledande
befattningshavare erhillit under rikenskapsaret 2016.

Uppsédgningstid och avgangsvederlag

Enligt verkstillande direktérens anstéllningsavtal giller en uppsig-
ningstid om tolv ménader vid uppsigning frin Balcos sida och en
uppsigningstid om sex manader vid uppsigning frin verkstillande
direktérens sida. Den verkstillande direktéren dr bunden av ett
konkurrensférbud som giller under tvé ar frin anstillningens upp-
horande. For 6vriga ledande befattningshavares anstéllningar giller
en 6msesidig uppsigningstid om tre till tolv manader.

Sociala Aktie-

nee L " GrundIon/ avgifter/ relaterade
TGO Ll Styrelse- Sarskild Rorlig Ovrigafér-  Pensions- ersatt- Ovrig
maner 2016 arvode I6neskatt  erséattning maner kostnad ningar  erséttning Summa
Lennart Kalén,
styrelseordférande 200 63 - - - - - 263
Kerstin Gillsbro,
styrelseledamot 63 20 - - - - - 82
Tomas Johansson,
styrelseledamot 63 20 - - - - - 82
Hakan Bergquvist,
styrelseedamot 125 39 - - - - - 164
Percy Calissendorff,
styrelseledamot 50 16 - - - - - 66
Marcus Planting-Bergloo,
styrelseledamot 50 16 - - - - - 66
Asa Soderstrom-Jerring
styrelseledamot 63 20 - - - - - 82
Ingalill Berglund
styrelseledamot - - - - - - - 0
Kenneth Lundahl,
verkstallande direktor 2160 1109 81 101 657 - - 4108
Ovriga ledande befattnings-
havare (7 personer) 4592 2000 890 207 878 - - 8 567
Summa 7 365 3302 971 308 1535 0 0 13481

89
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Teckningsoptionsprogram
Styrelsen kommer att foresl extra bolagsstimma, som forvintas hillas
senast den 5 oktober 2017, att besluta om att infora ett lingsiktigt inci-
tamentsprogram riktat till bolagets ledande befattningshavare och
ytterligare nyckelmedarbetare, totalt 49 medarbetare. Baserat pa Erbju-
dandespriset kommer emissionen att omfatta totalt hogst 1 071 432
teckningsoptioner, som hégst berittigar till nyteckning av motsvarande
antal aktier i Bolaget och dr villkorat av Erbjudandets genomférande.
Av samtliga teckningsoptioner kommer cirka 80 procent att erbjudas
ledande befattningshavare och medarbetare i Bolaget i tvé serier och ha
en [6ptid om tvé ir for serie I respektive tre ér for serie II. Deltagarna
kommer att erbjudas att forvirva teckningsoptionerna, en fjirdedel av
serie I och tre fjirdedelar av serie II, till marknadsvirde. Av emissionen
kommer cirka 20 procent av det totala antalet teckningsoptioner att
emitteras till ett bolag inom Koncernen for att kunna éverlatas till
framtida medarbetare. Bolagets totala kostnad for incitamentspro-
grammet under programmets 16ptid forvintas inte Gverstiga 150 000
SEK (huvudsakligen hiinforliga till socialavgifter for deltagare i juris-
diktioner ddr deltagande i incitamentsprogrammet beskattas som
inkomst av tjinst). Nigon kostnad for de teckningsoptioner som emit-
teras till dotterbolag och som kan komma att overlitas till framtida
medarbetare har ej beriknats. Programmet innebdr en utspidning
motsvarande hogst 5 procent av Bolagets totala antal aktier efter Erbju-
dandets genomforande. De ledande befattningshavarna i Balco har
dtagit sig att forvirva 397 964 teckningsoptioner uppgéende till ett
virde om totalt 1405 807 SEK.

Det pris som ska betalas f6r teckning av en aktie genom att utnyttja
en teckningsoption motsvarar 120 procent for serie I respektive 130
procent for serie II av priset i Erbjudandet ("Lésenpriset”), motsva-
rande 67,20 SEK respektive 72,80 SEK. Deltagarna kan utnyttja
teckningsoptioner av serie I under perioden 6 september 2019 till och
med 6 oktober 2019. Deltagarna kan utnyttja teckningsoptioner av
serie Il under perioden 6 september 2020 till och med 6 oktober 2020.
Om, vid teckning av aktie under serie I, kursen senast betalt f6r Bola-
gets aktie vid borsens stingning den handelsdag som nirmast f6regar
nyteckning dverstiger 150 procent av priset i Erbjudandet, sa ska teck-
ningskursen 6kas med ett belopp som motsvarar det belopp av
ndmnda bérskurs som overstiger 150 procent av teckningskursen. Om
vid teckning av aktie under serie II, kursen senast betalt f6r Bolagets
aktie vid borsens stingning den handelsdag som nirmast foregir
nyteckning 6verstiger 185 procent av priset i erbjudandet, si ska teck-
ningskursen 6kas med ett belopp som motsvarar det belopp av
nimnda borskurs som Gverstiger 185 procent av teckningskursen.
Bolaget har forbehillit sig ritten att under vissa omstindigheter dter-
képa teckningsoptioner om deltagarnas anstillning i Bolaget avslutas
eller om deltagarna énskar 6verlata teckningsoptionerna vidare.

Styrelsen har noga och med anlitande av extern expertis utvirderat
ersittningsstrukturen i Bolaget och hur incitamentsprogram ska utfor-
mas i syfte att kompensationen till medarbetare ska vara marknadsmis-
sig och konkurrenskraftig. Syftet med incitamentsprogrammen 4r att
uppmuntra till ett brett aktiedgande bland Bolagets nyckelanstillda,
rekrytera och behalla kompetenta och talangfulla medarbetare, dka
intressegemenskapen mellan nyckelmedarbetarnas och bolagets mal-
sittning samt h6ja motivationen. Programmet har en struktur som ger
balans mellan & ena sidan nyckelmedarbetarens risktagande genom krav
pi egen investering, och 4 andra sidan medarbetarens méjlighet att
erhalla prestationsrelaterad tilldelning av aktier respektive méjlighet att
teckna nya aktier. Loptiden f6r teckningsoptionerna av serie 1 om tva ir
ir en avvikelse fran punkt 9.7 Koden (som inte var tillimplig vid besluts-
tidpunkten) enligt vilken fSljer att en teckningsoptions I6ptid inte ska
understiga tre &r. Avvikelsen kommer att redovisas i Balcos kommande

bolagsstyrningsrapport.

INTERN KONTROLL

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar for intern kontroll reg-
leras i aktiebolagslagen och Koden.

Styrelsen ér enligt aktiebolagslagen ansvarig f6r Bolagets organi-
sation och férvaltningen av Bolagets angeligenheter och ska se till att
Bolagets organisation ir utformad sa att bokforingen, medelsforvalt-
ningen och Bolagets ekonomiska forhillanden i 6vrigt kontrolleras
paett betryggande sitt. Den verkstillande direktoren ska enligt aktie-
bolagslagen skéta den 16pande forvaltningen enligt styrelsens riktlin-
jer och anvisningar. Den verkstillande direktéren ska vidare vidta de
dtgirder som dr nodvindiga for att Bolagets bokf6ring ska fullgoras i
overensstimmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skétas
pi ett betryggande sitt.

Enligt Koden ingfr i styrelsens uppgifter att se till att det finns effek-
tiva system for uppfoljning och kontroll av Bolagets verksamhet. Revi-
sionsutskottet ska enligt aktiebolagslagen, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i 6vrigt, Gvervaka Bolagets finansiella rapportering
och med avseende pé den finansiella rapporteringen, dvervaka effektivi-
teten i Bolagets interna kontroll, internrevision och riskhantering.

Bolagets styrelse har antagit, och utvirderar regelbundet, ett antal
styrande dokument, innefattande bland annat styrelsens arbetsordning,
instruktion till den verkstillande direktoren, finanspolicy, informa-
tionspolicy och insiderpolicy. Den verkstillande direktéren ska enligt
instruktionen f6r den verkstillande direkt6ren implementera och 6ver-
vaka efterlevnaden av de malsittningar, policyer, riktlinjer och strate-
giska planer f6r Koncernen som styrelsen faststillt samt tillse att sidana
milsittningar, policyer, riktlinjer och planer vid behov understills sty-
relsen f6r 6versyn och eventuell uppdatering.

Den verkstillande direktoren ska vidare rapportera till styrelsen
med avseende pi effektiviteten i Bolagets interna kontroll. Intern kon-
troll definieras enligt praxis som en process som paverkas av styrelsen,
revisionsutskottet, verkstillande direktoren, andra ledande befatt-
ningshavare och 6vriga medarbetare och som syftar till att ge en rimlig
forsikran om att Bolagets mél uppnas vad giller: dndamélsenlig och
effektiv verksamhet, tillférlitlig rapportering och efterlevnad av till-
limpliga lagar och f6rordningar. Den interna kontrollprocessen baseras
pa kontrollmiljon som skapar disciplin och ger en struktur f6r de 6vriga
fyra komponenterna i processen: riskbedomning, kontrollstrukturer,
information och kommunikation samt uppfoljning.

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen ingir som en
del av den totala interna kontrollen inom Bolaget tillsammans med till
exempel skydd av Bolagets tillgingar. Intern kontroll avseende den finan-
siella rapporteringen syftar till att ge rimlig sikerhet avseende tillforlitlig-
heten i den externa finansiella rapporteringen i form av kvartalsrapporter,
drsredovisningar och bokslutskommunikéer och till att den externa
finansiella rapporteringen dr upprittad i dverensstimmelse med lag, till-
limpliga redovisningsstandarder och 6vriga krav pa noterade bolag.

REVISION

Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och rikenskaper samt
styrelsens och verkstillande direkt6rens férvaltning. Efter varje riken-
skapsir ska revisorn limna en revisionsberittelse och en koncernrevi-
sionsberittelse till arsstimman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha ligst en revisor och
hogst tva revisorer och lika minga revisorssuppleanter. Bolagets revi-
sor ir Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, med den auktoriserade
revisorn Magnus Svensson Henryson som huvudansvarig revisor.
Magnus Svensson Henryson ér en auktoriserad revisor och medlem
av FAR. Bolagets revisor presenteras ndrmare i avsnitt "Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor’.

Under 2016 uppgick den totala ersittningen till Bolagets revisor
till omkring 1 364 000 SEK.
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Aktiekapital och dgarforhéllanden

AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

ALLMAN INFORMATION

Efter Erbjudandets genomférande (det vill siiga efter att konvertering
av tidigare kapital- och dgarstruktur som beskrivs under ”Aktickaptial
och dgarforhallanden — Konvertering av tidigare Kapital- och dgarstruk-
tur” har skett) kommer Bolagets aktiekapital att uppgi till 128 577 685
kronor fordelat pa hogst 21 428 773 stamaktier med ett kvotvirde om
6,0002 kronor per aktie. Det kommer endast att finnas ett aktieslag i
Bolaget och varje aktie kommer att berittiga till en (1) rost pa bolags-
staimmor och alla aktier ska ha lika ritt till Bolagets tillgingar och vinst
vid likvidation och vinstutdelning. Erbjudandet medfér ingen utspad-
ningseffekt.

Per datumet for Prospektet bestir Bolagets aktiestruktur av
stamaktier samt tva slag av preferensaktier som innehas av aktied-
garna genom olika sammansittningar av de olika aktieslagen.
Samtliga aktieslag bir en (1) rost pa bolagsstimma. Stamaktier och
preferensaktier av olika slag har olika ritt till Bolagets tillgingar vid
likvidation.

Enligt Bolagets bolagsordning, att antas pé extra bolagsstimma
den 5 oktober 2017, far aktiekapitalet inte understiga 100 000 000
SEK och inte 6verstiga 400 000 000 SEK, och antalet aktier far inte
understiga 15 000 000 och inte 6verstiga 60 000 000. Per dagen for
Prospektet har Bolaget emitterat totalt 11 286 107 aktier. Aktierna
ir denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvirde om 6 SEK.

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk ritt.
Samtliga emitterade aktier dr fullt betalda och fritt 6verlitbara.

De erbjudna aktierna dr inte féremil for erbjudande som lim-
nats till foljd av budplikt, inlésenritt eller I6sningsskyldighet. Inget
offentligt uppkopserbjudande har limnats avseende de erbjudna
aktierna under innevarande eller foregiende rikenskapsar.

VISSA RATTIGHETER FORENADE MED AKTIERNA

De erbjudna aktierna dr av samma slag. Rittigheterna forenade
med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som foljer av bolag-
sordningen, kan endast dndras enligt de forfaranden som anges i

aktiebolagslagen (2005:551).

Rostratt

Varje aktie i Bolaget berittigar innehavaren till en rost pa bolags-
stimma och varje aktiedgare har ritt att rosta for samtliga aktier
som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konver-
tibler vid en kontantemission eller en kvittningsemission har aktie-
dgarna som huvudregel foretridesritt att teckna sidana virdepap-
per i forhéllande till antalet aktier som innehades fére emissionen.

Utdelning

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstimman. Samtliga aktie-
dgare som dr registrerade i den av Euroclear Sweden forda aktiebo-
ken pé av bolagsstimman beslutad avstimningsdag ir berittigade
till utdelning. Utdelningen utbetalas normalt till aktiedgarna
genom Euroclear Sweden som ett kontant belopp per aktie, men
betalning kan &ven ske i annat dn kontanter (sakutdelning). Om
aktiedgare inte kan néis genom Euroclear Sweden, kvarstir aktied-
garens fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och sidan
fordran dr foremal for en tiodrig preskriptionstid. Vid preskription
tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ritten till utdelning for
aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Aktiedgare som inte har skatte-
missig hemvist 1 Sverige dr normalt foremal for svensk kupong-
skatt, se dven avsnitt "Skattefrigor i Sverige”.

CENTRAL VARDEPAPPERSFORVARING

Aktierna i Bolaget dr registrerade i ett avstimningsregister enligt
lagen (1998:1479) virdepapperscentraler och kontoforing av finan-
siella instrument. Detta register fors av Euroclear Sweden AB, Box
191, 101 23 Stockholm. Inga aktiebrev dr utfirdade f6r Bolagets
aktier. Carnegie agerar emissionsinstitut. ISIN-koden f6r Bolagets
aktier d4r SE0010323998.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Nedanstiende tabell visar den historiska utvecklingen for Bolagets
aktiekapital sedan oktober 2010, samt de fordndringar i antalet
aktier och aktiekapitalet som kommer att genomféras i samband
med noteringen av Bolagets aktier pA Nasdaq Stockholm (fram till
och med f6rsta dag f6r handel).

Foérandring i Forandring i Totalt antal Totalt aktie- Aktiens kvot-
Tidpunkt Héandelse antalet aktier aktiekapitalet aktier kapital virde (SEK)
Oktober 2010 Nybildning - - 100 000 100 000 1
December 2010 Nyemission 62 900 467 62 900 467 63 000 467 63 000 467 1
September 2013 Nyemission 4716 637 4716 637 67 717 104 67 717 104 1
September 2017 Inlésen av stamaktier®® -56 430530 -56 430 530 11286 574 11286 574 1
September 2017 Fondemission® - 56 432 870 11286574 67719444 6
Oktober 2017 Omstampling av aktier*® - - 11286 574 67719 444 6
Oktober 2017 Inlésen av aktier*” -443 -2658 11286 131 67 716 786 649
Oktober 2017 Fondemission*? - 2658 11286 131 67 719 444 649
Oktober 2017 Nyemisson 10 142 642 60 858 241 21428773 128 577 685 649

38) En inlésen har genomférts i syfte att erhélla ett lGmpligt antal aktier i Bolaget.

39) Simultant med indragningen har Bolaget beslutat om en fondemission med medel
fran fritt eget kapital i syfte att halla aktiekapitalet intakt.

40) 24 av Huvudégarens preferensaktier av serie C omstamplas till stamaktier 1:1.
Huvudéagaren kommer att tillskjuta preferensaktiernas tidigare varde som vid detta

tillfélle utgérs av en fordran pa Bolaget i utbyte mot nyemitterade stamaktier i Bolaget.
41) Samtliga preferensaktier inl6ses.
42) Simultant med inlésen kommer Bolaget att besluta om en fondemission med medel
fran fritt eget kapital i syfte att halla aktiekapitalet intakt.
43) Avrundat.
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AGARSTRUKTUR

Tabellen nedan beskriver Bolagets agarstruktur omedelbart fére
Erbjudandet och omedelbart efter Erbjudandets genomférande.

Agande fore Erbjudandet

Efter Erbjudandet (forutsatt
att Erbjudandet inte utokas
och att Overtilldelnings-
optionen inte utnyttjas)

Efter Erbjudandet (forutsatt
att Erbjudandet utdkas fullt
ut och att Overtilldelnings-
optionen inte utnyttjas)

Efter Erbjudandet (forutsatt
att Erbjudandet utokas fullt
ut och att Overtilldelnings-
optionen utnyttjas till fullo)

Aktieagare Antal Procent Antal Procent Antal Procent Antal Procent
Segulah 18 865 226 88,04 8150839 38,04 6007 962 28,04 4079373 19,04
Koncernledningen 898 538 4,19 898 538 4,19 898 538 4,19 898 538 4,19
Styrelsen 537 045 2,51 537 045 2,51 537 045 2,51 537 045 2,51
Ovriga aktieagare 1127 964 5,26 11842 351 55,26 13985228 65,26 15913 817 74,26
Total 21428773 100,00 21428773 100,00 21428773 100,00 21428773 100,00
Aktiedgande styrelseledamoter och ledande befattningshavare

Kenneth Lundahl 282153 1,32 282153 1,32 282153 1,32 282153 1,32
Fredrik Hall 282153 1,32 282153 1,32 282 153 1,32 282153 1,32
David Andersson 91228 0,43 91228 0,43 91228 0,43 91228 0,43
Johan Falth 77693 0,36 77693 0,36 77693 0,36 77693 0,36
Roger Andersson 55634 0,26 55634 0,26 55634 0,26 55634 0,26
Henrik Nilsson 46 362 0,22 46 362 0,22 46 362 0,22 46 362 0,22
Jesper Magnusson 35498 0,17 35498 0,17 35498 0,17 35498 0,17
Christian Linell 27 817 0,13 27 817 0,13 27 817 0,13 27 817 0,13
Fruholmen Invest AB* 307013 1,43 307 013 1,43 307 013 1,43 307013 1,43
Hakan Bergkvist 133932 0,63 133932 0,63 133932 0,63 133932 0,63
Asa Soderstrom

Jerring*® 46 362 0,22 46 362 0,22 46 362 0,22 46 362 0,22
Tomas Johansson 34738 0,16 34738 0,16 34738 0,16 34738 0,16
Ingalill Berglund 15000 0,07 15000 0,07 15000 0,07 15000 0,07
Ovriga befintliga

aktieagare 19993 190 93,30 9278803 43,30 7135926 33,30 5207 337 24,30
Total 21428773 100,00 10714 386 50,00 8571509 40,00 6642920 31,00
Nya aktieagare - 10 714 387 50,00 12 857 264 60,00 14 785 853 69,00
Total 21428773 100,00 21428773 100,00 21428773 100,00 21428773 100,00

KONVERTERING AV TIDIGARE KAPITAL- OCH
AGARSTRUKTUR

Fore datumet f6r Erbjudandet, i syfte att underlitta och méjliggéra
Erbjudandet, ska alla utestdende preferensaktier av serie B och C
16sas in. I samband med Erbjudandet kommer Balco dven att kon-
vertera majoriteten av utestdende belopp av aktiedgarlanet till eget
kapital samt dterbetala villkorade aktiedgartillskott genom en riktad
kvittningsemission av nya stamaktier till Huvudégaren och reste-
rande del av aktiedgarlin och villkorade aktiedgartillskott kommer
att aterbetalas till aktiedgare.

Summan av den totala aterbetalningen av aktiedgarlin, villko-
rade aktiedgartillskott och inlésen av preferensaktier av serie B och
C frin 6vriga aktieigare (utom Huvudigaren) kommer uppga till
85,8 MSEK vilket kommer att 6ka Bolagets externa rintebirande
nettoskuld och rintebirande nettoskuld med samma belopp. For
mer information om aktiedgarlin, se avsnitt” Operationell och finan-
siell Gversikt — Refinansiering”. Aktiedgarlin och villkorade aktie-
dgartillskott som innehas av Huvudédgaren, kommer att konverteras
till nya aktier i Bolaget baserat pd priset i Erbjudandet. Detsamma

44) Fruholmen Invest AB &r helégt av Lennart Kalén. .
45) Asa Soderstrom Jerring ager delvis aktier indirekt genom Asa Séderstrém AB.

giller den fordran som uppstir genom inlésen av de preferensaktier
som innehas av Huvudidgaren. Konverteringen kommer att genom-
foras i flera steg.

Om inget annat anges baseras samtliga beridkningar relaterade
till konverteringen och aktieigande efter Erbjudandet i Prospektet,
pa antagandet att kvittning av fordringar som innehas av Huvudi-
garen sker till ett Erbjudandepris om 56 SEK, att Erbjudandet
utékas till fullo och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut.

Atagande att avsta fran att sélja aktier

Enligt Placeringsavtalet kommer Bolaget att dta sig gentemot Glo-
bal Coordinator och Joint Bookrunners att, under en period om 360
dagar fran forsta dag for handel i aktierna, inte utan Global Coordi-
nator och Joint Bookrunners skriftliga samtycke, foresla en kapital-
okning till Bolagets aktiedgare, eller vidta ndgon annan atgird som
skulle mojliggora for Bolaget att direkt eller indirekt, emittera,
erbjuda, pantsitta, silja, avtala om forsiljning, eller pa annat sitt
overlata eller avyttra virdepapper som dr visentligen likstdllda med
aktierna, inklusive virdepapper som kan konverteras till eller bytas
mot, eller som representerar en ritt att erhalla aktier i Bolaget; och
att inte kopa eller silja nigon option eller annat virdepapper eller
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ingd swap-, hedge-, eller andra arrangemang som skulle ha en
ekonomisk effekt som motsvarar sidana atgirder. Bolagets dtagan-
den ér féremal for vissa sedvanliga undantag och ska inte heller till-
limpas pa Bolagets tidigare, nuvarande eller framtida aktiebaserade
incitamentsprogram.

Huvudigaren samt styrelseledaméter och ledande befattnings-
havare i Bolaget kommer var och en att ita sig gentemot Global
Coordinator och Joint Bookrunners att inte utan Global Coordina-
tor och Joint Bookrunners skriftliga samtycke, erbjuda, pantsitta,
silja, ingd avtal om att silja, silja nigon option eller avtala om att
kopa, kopa nagon option eller avtala om f6rsiljning, bevilja optio-
ner, ritter eller warranter att kopa, lina eller pd annat sitt, direkt
eller indirekt, 6verlita eller avyttra aktier eller virdepapper i Bolaget
som kan konverteras till, inlésas mot eller bytas mot aktier eller vir-
depapper i Bolaget som representerar ritten att erhilla aktier i
Bolaget eller virdepapper som visentligen liknar Bolagets aktier;
ingéd swap-, hedge-, eller andra arrangemang som helt eller delvis
overlater de finansiella riskerna forknippade med é4gandet av
aktierna till nigon annan; eller framstilla eller rosta for ett forslag
om en kapitalokning, oavsett om sddan transaktion ska betalas
genom leverans av aktier, kontanter eller pd annat sitt under en
period om 180 dagar frin forsta dag for handel i aktierna for
Huvudigaren och under en period om 360 dagar frin forsta dag for
handel i aktierna for styrelseledaméter och ledande befattningsha-
vare. Ovanstiende begrinsningar dr inte tillimpliga pé: vissa dver-
latelser av aktier till familjemedlemmar, kommanditdeldgare, nyck-
elpersoner och juridiska personer i vilka siljaren har ett visentligt
inflytande, forutsatt att forvirvaren accepterar att bli bunden av ett
lock-up dtagande; 6verlatelser i samband med uppkdpserbjudande
frin en oberoende tredje part eller annan liknande transaktion;
overlitelse i samband med inl6sen eller aterkop av aktier av Bolaget;
rittigheter i samband med foretridesemissioner i Bolaget; 6verla-
telser som foljer av lag, annan reglering eller enligt domstolsbeslut;
varje overlatelse eller deponering av aktier till en kapitalf6rsikring
eller ISK, med forbehall £or vissa undantag; dverlatelser efter pakal-
lande av képoptioner innehavda av vissa ledande befattningshavare
samt Overlitelser av aktier eller andra virdepapper som forvirvats
pi en 6ppen marknad efter Erbjudandets genomférande.

AKTIEAGARAVTAL

I samband med noteringen av Bolagets aktier pd Nasdaq Stock-
holm kommer existerande aktiedgaravtal mellan Segulah och andra
aktiedgare i Bolaget att upphéra.

Savitt styrelsen kinner till foreligger det inte ddrutdver nigra
aktiedgaravtal eller andra Gverenskommelser mellan aktiedgare i
Bolaget som syftar till gemensamt inflytande 6ver Bolaget. Styrel-
sen kinner inte heller till nigra 6verenskommelser eller motsva-
rande som kan leda till att kontrollen 6ver Bolaget forindras.

UTDELNING OCH UTDELNINGSPOLICY

Bolaget har antagit en utdelningspolicy som innebir att Balco ska
dela ut minst hilften av resultatet efter skatt, givet att det inte dven-
tyrar Balcos lingsiktiga utveckling. Under rikenskapsaren som slu-
tade den 31 december 2014, 2015 och 2016 har ingen utdelning
limnats.

Aktiedgare 1 Bolaget kommer vara berittigade till framtida
utdelningar, inklusive utdelning som beslutas for rikenskapsaret
2017 samt for samtliga foljande perioder, forutsatt att beslut om
utdelning fattas.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstimman och utbetalas
genom Euroclear Swedens forsorg. Utdelning fir endast ske med
ett sadant belopp att det efter utdelningen finns full tickning for
Bolagets bundna egna kapital och endast om utdelningen framstér
som forsvarlig med hinsyn till (i) de krav som verksamhetens art,
omfattning och risker stiller p storleken av det egna kapitalet samt
(ii) Bolagets och Koncernens konsolideringsbehov, likviditet och
stillning i 6vrigt. Som huvudregel fir aktiedgarna inte besluta om
utdelning av ett storre belopp dn styrelsen foreslagit eller godkant.

Riitt till utdelning tillkommer den som pd den av bolagsstim-
man faststillda avstimningsdagen for utdelningen ér registrerad
som innehavare av aktier i den av Euroclear Sweden forda aktiebo-
ken. Om aktiedgare inte kan nis genom Euroclear Sweden kvarstir
aktiedgarens fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och
begrinsas i tiden endast genom regler om tiodrig preskription. Vid
preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget. Varken aktie-
bolagslagen eller Bolagets bolagsordning innehéller nigra restrik-
tioner avseende ritt till utdelning till aktiedgare utanfér Sverige.
Utéver eventuella begrinsningar som féljer av bank- eller clearing-
system i berdrda jurisdiktioner, sker utbetalning till saidana aktie-
dgare pd samma sitt som till aktiedgare med hemvist i Sverige. For
aktiedgare som dr begrinsat skattskyldiga i Sverige utgar dock nor-
malt svensk kupongskatt, se avsnittet "Skattefrigor i Sverige”.
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BOLAGSORDNING

Bolagsordning for Balco Group AB, organisationsnummer 556821~
2319, att antas pd extra bolagsstimma den 5 oktober 2017.

§ 1 Firma
Bolagets firma ir Balco Group AB. Bolaget dr publikt (publ).

§ 2 Styrelsens sate

Styrelsen har sitt site i Vixjé kommun, Kronobergs lin.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska, direkt och indirekt genom dotterbolag, bedriva verk-
samhet inom tillverkning och leverans av balkonglésningar samt
dirmed férenlig verksamhet. Dirutéver ska bolaget dga och for-
valta egendom samt idka ddrmed férenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet ska vara ligst 100 000 000 kronor och hégst 400 000 000

kronor.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier ska vara ligst 15 000 000 och hégst 60 000 000.

§ 6 Styrelse

Bolagets styrelse ska bestd av lagst tre och hogst tio styrelseledamo-
ter utan suppleanter. Ledaméterna viljs drligen pa drsstimman for
tiden intill slutet av nésta rsstimma.

§ 7 Revisor

Bolaget ska ha ligst en och hogst tvi revisorer och lika ménga revi-
sorssuppleanter. Till revisor samt, i férekommande fall revisors-
suppleant, ska utses auktoriserad revisor eller ett registrerat revi-
sionsbolag.

§ 8 Kallelse

Kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillgéinglig p4 bola-
gets webbplats. Bolaget ska annonsera i Dagens Industri att kallelse
har skett. Kallelse till drsstimma och extra bolagsstimma ska utfar-
das tidigast sex och senast fyra veckor fore stimman.

Aktiedgare som vill delta i bolagsstimman ska anmala detta till
bolaget senast den dag som anges i kallelsen till stimman. Sist-
nimnda dag fir inte vara séndag, annan allmin helgdag, l6rdag,
midsommarafton, julafton eller nyéarsafton och inte infalla tidigare
in femte vardagen fore bolagsstimman.

Aktiedgare fir vid bolagsstimman medféra hogst tvd bitriden, dock
endast om aktiedgaren till bolaget anmiler antalet bitriden pa det
sitt som anges i foregiende stycke.

§ 9 Arsstdmma

Pi arsstimma ska foljande drenden férekomma.

(1) Val av ordférande vid stimman.

(2) Upprittande och godkinnande av rostlingd.

(3) Godkidnnande av dagordning.

(4) Val av en eller tvd protokolljusterare.

(5) Prévning av om stimman blivit beh6rigen sammankallad.
(6) Beslut om:

(i) faststillande av resultatrikning och balansrikning samt i
férekommande fall koncernresultatrikning och koncern-
balansrikning;

(ii) dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust enligt

den faststillda balansrikningen; och

(iii) ansvarsfrihet t styrelseledaméter och verkstillande direk-

tor.
(7) Faststillande av styrelse- och revisorsarvoden.
(8) Val av styrelse och, i forekommande fall, revisor.
(9) Beslut om riktlinjer for ersittning till ledande befattnings-
havare.
(10) Beslut om valberedning.
(11) Annat drende, som ankommer pd stimman enligt aktie-
bolagslagen eller bolagsordningen.

§ 10 Rakenskapsar

Bolagets rikenskapsir ska vara 1 januari — 31 december.

§ 11 Avstdmningsfarbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstimningsregister enligt
lagen (1998:1479) om virdepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument.
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LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

ALLMAN BOLAGS- OCH KONCERNINFORMATION

Balco Group AB, organisationsnummer 556821-2319, ir ett
svenskt publikt aktiebolag som bildades den 12 oktober 2010 och
registrerades vid Bolagsverket den 13 oktober 2010. Bolaget har sitt
site i Viixjo. Bolagets verksamhet bedrivs i enlighet med aktiebo-
lagslagen (2005:551). Bolaget bedriver verksamhet direkt och
genom sina 13 svenska och utlindska dotterbolag, Balco Invest AB,
556821-2301, Balco Holding AB, 556627-4964, Nordiska Balco
AB, 556325-3847, Balco AS, 979 458 398, Balco Kontech A/S, 29

22 24 01, Balco AB, 556299-4482, Balco Balcony Systems Ltd.,
5280899, Balco Balkonkonstruktionen GmbH, HRB 9039, Balu-
strade AB, 556791-9393, Balco Balkonsystemen B.V., 57577978,
Balco Spolka Zo.o., KRS 0000493825, Balco Oy, 2706308-7 samt
Kronhjorten och Lodjuret Holding AB, 559018-7489. Nordiska
Balco AB dger 25 procent av aktierna i MIB Pol Spolka Zo.o. Res-
terande 75 procent dgs av Mariusz Szczesny och Anna Szczesna,
som béda ir anstillda i MIB Pol Spolka Zo.o. Se nedan f6r en kon-

cernstruktur.

Balco Group AB
556821-2319

100%

Balco Invest AB
556821-2301

100%

Balco Holding AB
556627-4964

100%

Nordiska Balco AB
556325-3847
Sverige

100% 100% ‘ 100% 100% 100%
Balco Kontech A/S (DK) Balco Balcony Systems Balco Balco y K jorten och Lodjuret|
29222401 Ltd. Balkonkonstruktionen B.V.57577978 Holding AB
Danmark 5280899 GmbH, HRB 9039 Nederldnderna 559018-7489
Storbritannien Tyskland Sverige
100% 100% 25% 100% 100% 100%
Balco AS (NO) Balco AB MIB Pol Spolka Zo.o. Balustrade AB Balco Spolka Zo.o. Balco OY
979 458 398 556299-4482 080091010 556791-9393 KRS 0000493825 2706308-7
Norge Sverige Polen Sverige Polen Finland

Balco AB NUF, Branch
556299-4482,
984.997.353
Norge, filial

AVTAL INOM DEN LOPANDE AFFARSVERKSAMHETEN

Allmént

Bolag inom Koncernen har inom ramen fér den 16pande affirsverk-
samheten bland annat ingatt avtal om leverans av ravaror for pro-
duktion och kundavtal om produktion och installation av Koncer-
nens produkter. Avtal av denna typ beskrivs oversiktligt nedan.
Bolaget anser dock inte att det finns nagot enskilt sidant avtal som
ir av visentlig betydelse f6r Koncernens verksamhet som helhet,
annat dn vad som framgar under "Legala frigor och kompletterande
information — Visentliga avtal’.

Kundavtal

Bolagets kunder bestar frimst av bostadsrittsféreningar, allmin-
nyttan, fastighetsbolag och byggbolag. Koncernens projekt dr kon-
centrerade till balkonglésningar i renoveringsprojekt samt vid

nybyggnation.

Koncernens arliga projektportfolj, det vill siga antal projekt i
orderstocken som antingen pagar eller ska paborjas, uppgir till cirka
350 projekt. Verksamheten bygger inte pd att Koncernen har édter-
kommande enskilda kunder och Bolaget ir siledes inte beroende av
nagon enskild kund, dven om intdkterna frin en och samma kund
kan vara betydande. Den st6rsta kunden ar 2016 motsvarande cirka
10 procent av den totala orderingingen for éret.

Balcos bedémning ir att kundavtalen ér ingingna pé for bran-
schen normala villkor. Garantitiden f6r balkongerna ér vanligen
fem ar. De Allminna Bestimmelserna (AB 04) och Allminna
Bestimmelser Totalentreprenad (ABT 06 och ABT U-07) iir vanli-
gen tillimpliga pi de svenska kundavtalen och motsvarande all-
minna bestimmelser dr vanligen gillande for kundavtalen i andra
linder.

Bolaget samarbetar med ett antal kundorganisationer for dter-
kommande kundtyper, diribland HSB Riksférbund och Riksbyg-
gen. Balco AB har exempelvis hirvidlag tecknat samarbetsavtal
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med HSB Riksforbund fér att underlitta att HSB-foreningar teck-
nar egna samarbetsavtal med Koncernen efter en bestimd mall.
Vanligen triffas kundavtalen till ett fast pris som betalas i etap-
per alltefter projektets faser. Det faktum att kundavtalen ofta har
korta 16ptider och att Balco sikrar révaror till ett fast pris mojliggor
tor Koncernen att, med iakttagande av vissa ledtider, genomféra
prisjusteringar om Koncernens produktionskostnader 6kar.

Leverantirsavtal

Koncernen har produktion i egen regi, och dess produkter bestir av
ravaror frin flera olika leverantorer. I Koncernens balkonglésningar
inforlivas dven vissa komponenter som tredjepartstillverkare till-
handahaller, exempelvis markiser och rickeslosningar. Vidare
anvinder Koncernen i stor utstrickning underentreprenérer med
externa installatorer.

Balco sikrar vanligen material varje ir i en omfattning som base-
ras pé forutsett behov till ett fast pris, dir Balco étar sig att kopa in
den angivna omfattningen av material till det angivna priset. Base-
rat pa de angivna révarupriserna tar Balco fram offerter till potenti-
ella kunder. Leverantorsavtalen avseende ravaror och komponenter
(sisom exempelvis material sisom plit, stal, glas eller aluminium)
innefattar i regel att Balco forbinder sig att kopa de bestillda kvan-
titeterna till det pa férhand Gverenskomna fasta priset. Avtalsti-
derna ir i regel korta och vanligen sikras ravaror under en period
mellan ett halvar till ett par ar. Balcos beddmning ir att leverantors-
avtalen dr ingdngna pa f6r branschen normala villkor.

Medlemskap i branschfdrening

Genom sitt dgande av en aktie i BF Balkongbranschens Service AB
ar Balco, tillsammans med ett flertal andra aktorer i branschen,
medlem i Balkongféreningen. Balkongf6reningen utbildar entre-
prenadféretag som arbetar med montage av plattor, ricken och
inglasningar till balkonger i syfte att sikerstilla sikerhet och kvali-
tet i alla led, frin projektering till montage. Balkongforeningens
verksamhet bestér till stor del av att ta fram tekniska anvisningar for
att sikerstilla att medlemmarnas arbete sker i enlighet med till-

limpliga EU-regler och Boverkets krav.

VASENTLIGA AVTAL

Bolaget anser inte att det, utéver de avtal som beskrivs nedan, finns
nigot enskilt avtal som dr av visentlig betydelse for Koncernens
verksamhet.

Totalentreprenad avseende ny produktionsenhet

Balco haller f6r nirvarande pa att bygga en ny fabrik i Lowyi i
Polen i syfte att oka kapaciteten och méjliggora framtida tillvixt
samt for samordning och optimering av produktionen. I samband
med detta kommer viss aluminiumtillverkning att flyttas frin Sve-
rige till Polen och viss tillverkning av City-balkonger att flyttas till
den befintliga tillverkningsenheten i Polen. Koncernen har den 12
december 2016 férvirvat en fastighet i Lowyn samt i februari 2017
tecknat ett totalentreprenadavtal med Wielkopolskie Przedsie-
biorstwo Inzynierii Przemystowej ("WPiP”). Fabriken ska enligt
avtalet vara fardig under hosten 2017. Avtalet innehiéller klausuler
enligt vilka WPIP ir skyldigt att betala forseningsviten i fall projek-
tet inte blir fardigt enligt tidsplan samt viten for brister i uppfyl-
lande av krav f6r arbetsmiljé m.m. under arbetets ging.

Avtal p4 det maritima produktomradet inom segmentet
Nybyggnation

En del av Koncernens verksamhet bestir sedan rikenskapsaret
2016 till viss del av att bygga balkonglésningar inom produktomra-

det maritim. Balco har ingatt ett avtal avseende tillverkning av bal-
konglésningar for tvi nybyggda kryssningsfartyg och forhandling
pagir med képaren om bestillning av ytterligare ett fartyg. Kon-
traktssumman uppgér till 5 605 421 EUR per fartyg och projektet
utgjorde det storsta kundavtalet under 2016. Balco garanterar pro-
dukterna som levereras under avtalet under en tviirsperiod. Avtalet
innehéller vitesklausuler kopplade till leveranstid samt att vissa pro-
duktspecifikationer uppfylls. Vitesklausulerna innehaller specifice-
rade vitestak och det finns dirutover ett totalt ansvarstak om 200
procent av kontraktssumman per fartyg. Dirutover innehaller avta-
let ett dtagande som innebdr att Balco ska hilla kontraktsparten
skadeslost i hindelse av att produkten som levereras under avtalet
gor intring i tredje mans immateriella rittigheter. Produkten har
definierats pé sa sitt att den dven innefattar firdiga komponenter
som levereras av tredje man och som Balco ddrefter monterar in i
produkten. Bolaget har tecknat en ansvarsforsikring, inklusive
entreprenadansvarsforsikring, f6r vardera bit.

Avtal med underentreprendrer

Koncernen byggleder samtliga projekt och anvinder sig av egna
projektledare, men dven externa montageledare och montérer. Kon-
cernen har utvecklat langsiktiga samarbeten med sina underentre-
prenorer.

Koncernens storsta leverantorsavtal ir ett samarbetsavtal med
Cerax avseende externa installatorer. Av avtalet med Cerax framgér
att montorer och montageledare hyrs per timme med avrop per
projekt, att Cerax ansvarar for att arbetsrittsliga och skattemassiga
regler avseende montdrerna f6ljs samt att Cerax ansvarar for att
entreprenadforsikring tecknas. Priset per timme dr volymberoende
och sinks ndr sirskilda grinser f6r antalet arbetade timmar under
en viss period nis. Balco atar sig att tillse att varje 6verenskommen
arbetsvecka omfattar en viss arbetsmingd och atar sig att betala for
hela arbetsveckan dven om det skett ett kortare stillestind, vilket dr
begrinsat till stillestdnd upp till fyra arbetsdagar. Avtalet 16per med
en uppsigningstid om fyra ménader frin vardera part.

Deldgda bolag

Nordiska Balco AB dger 25 procent av det polska bolaget MIB-Pol.
Resterande aktieposter i MIB-Pol dgs av tvd nyckelpersoner i det
relevanta bolaget.

Ett konsortialavtal som bland annat reglerar dgandet i MIB-Pol
har ingatts mellan Nordiska Balco AB och den andra storsta dgaren
i MIB-Pol. Bakgrunden till samarbetet dr att MIB-Pol utfor arbete
it Balco, bland annat tillverkas luckor for inglasning. Avtalet inne-
haller hembudsforbehill, 16senritt, stadganden om konkurrensfor-
bud och kriver att vissa visentliga beslut fattas i enighet respektive
kvalificerad majoritet, till exempel beslut om stérre investeringar
och dndring av verksamhetens inriktning.

Nya kreditfaciliteten

Bolaget har ingitt ett nytt kreditfacilitetsavtal med Danske Bank
A/S, Danmark, Sverige Filial. Befintligt finansieringsavtal med
Swedbank och lin dirunder kommer att sigas upp och aterbetalas i
anslutning till Erbjudandet. Se vidare i avsnittet ”Kapizalstruktur,
skuldsittning och annan finansiell information — Kreditfaciliteten och
lin m.m.” tor ytterligare information gillande kreditavtal ingéngna i
samband med, och som villkorats av, Erbjudandet.
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FORVARV OCH AVYTTRINGAR

Koncernen har under de senaste aren gjort foljande forviry:

Balco Spolka Zo.o. (Inkrdmsférvirv, 2013). Koncernen har f6r-
virvat produktionsenhet, inklusive personal och lager, samt enligt
ett fastighetsoverlatelseavtal daterat den 1 juli 2015, en fastighet i
Przytoczna, Polen, frin sin deligda underleverantér MIB-Pol;

Kontech A/S (2015). Den 29 maj 2015 ingick Nordiska Balco
AB ett aktieoverlatelseavtal med Kontech Holding ApS, Junker Jep-
sen Holding ApS och Patrick Holding ApS enligt vilket samtliga
aktier i Kontech, en tillverkare av 6ppna balkonger f6r storstadsmiljo,
forvirvades. Forvirvet stirkte Balcos nirvaro i Danmark men dven
inom ett nytt produktomride med City-balkonger.

Balco Oy (2017). Nordiska Balco AB har forvirvat samtliga
aktier i Balco Oy genom ett akticoverlitelseavtal daterat den 6 sep-
tember 2017. Nordiska Balco AB édgde sedan tidigare 10 procent av
aktierna i Balco Oy. Balco Oy har innan férvirvet bedrivit forsilj-
ning av balkongssystem fran Balco samt dirtill anslutande entre-
prenadverksamhet i Finland, vilket tillsammans med det gemen-
samma dgandet har reglerats i ett kompanjonavtal och ett samar-
betsavtal med de tidigare aktiedgarna i Balco Oy.

Det finns inga utestdende kopeskillingar avseende nigot av £or-
virven.

I augusti 2015 ingick Nordiska Balco AB ett avtal om avyttring
av samtliga aktier i dotterbolaget Kronhjorten och Lodjuret Fastig-
heter AB, vars frimsta tillgingar var en fastighet. I samband med
aktie6verlitelseavtalet ingicks ett optionsavtal avseende fastighe-
ten, som ger Nordiska Balco AB ritt att dterkdpa fastigheten efter
en viss tidsperiod enligt en viss bestimd prismekanism.

TVISTER, RATTSLIGA FORFARANDEN OCH SKILJE-
FORFARANDEN

Koncernen bedriver verksamhet i flera linder och inom ramen for
den 16pande verksamheten blir Balco fran tid till annan f6remal for
tvister, krav och administrativa forfaranden inom ramen for den
normala affirsverksamheten, sisom till exempel avtalsviten. Dessa
ansprik dr vanligen var for sig inte materiella och avsittningar gors
16pande f6r sidana ansprik. Balco har dock inte varit part i ndgra
rittsliga forfaranden eller skiljeforfaranden (inklusive dnnu icke
avgjorda drenden eller sidana som Bolaget dr medvetet om kan
uppkomma) under de senaste tolv manaderna, som nyligen haft
eller skulle kunna fi betydande effekter pa Bolagets finansiella still-

ning eller lénsamhet.

MILJO- OCH TILLSYNSFRAGOR

Koncernen bedriver ingen tillstindspliktig verksamhet enligt mil-
jobalken (1998:808). Koncernens verksamhet ar anmalningspliktig,
vilken grundar sig pa pulverlackering, verkstadsyta samt gjutning av
betongplattor. For produktionsenheten i Przytoczna i Polen krivs
ett allmint tillstdind som ger Koncernen ritt att anvinda lokalen till
produktion. I ett flertal av linderna dir Koncernen bedriver verk-
samhet kan for separata projekt krivas tillstind f6r hantering av
exempelvis asbest eller annat farligt avfall.

FORSAKRINGAR

Bolaget bedémer att Koncernen har ett forsikringsskydd som
ticker de typer av skador och till de belopp som Bolaget anser vara
sedvanligt i branschen. Forsikringsskyddet for Koncernens
anstillda uppfyller kraven i tillimpliga kollektivavtal och tvingande
lagstiftning.

IMMATERIELLA RATTIGHETER

Balco registrerar och arbetar aktivt med att skydda sina varumirken
och namn i de jurisdiktioner dir Balco for nirvarande bedriver
verksamhet. Koncernen dr innehavare av flera varumirken och
pigiende varumirkesregistreringar, diribland ordmirket Balco, i
flera europeiska jurisdiktioner, samt innehavare till en omfattande
dominnamnsportfolj. Bolagets frimsta immateriella rittigheter dr
patent, varav de svenska patenten 1001091-6 (C-Lucka II) och
1000355-6 (Kapsling) dr de viktigaste. Patentskyddet omfattar
huvudsakligen patentregistreringar och ansokningar i Sverige. Det
finns patentskydd dven pa andra Huvudmarknader sisom Norge
och Danmark, som inte ar fullt lika omfattande.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Inom Koncernen forekommer vissa transaktioner med nirstiende.
Sadana transaktioner sker pd marknadsmissig grund och till mark-
nadsmissiga villkor. Koncernens verkstillande direktér och CFO
dger vardera hilften av aktierna i Lundahl & Hall AB, som ir ett
moderbolag for tre heligda dotterbolag, Jireda Férvaltning AB,
Woodleg Forvaltning AB och Alnilam Fastigheter AB, samt fyra
deligda bolag, Plast Aktiebolaget Orion (91 procent), Aktiebolaget
Smalandsinredningar (90 procent), Hylte Unnaryd 12:1 Fastighets
AB (80 procent) och Plastics & Company AB (10 procent). Kon-
cernens verkstillande direktor och CFO:s respektive engagemang
inom Lundahl & Hall-koncernen ir begrinsat till att den verkstil-
lande direktoren dr styrelseordférande i Lundahl & Hall AB,
Woodleg Forvaltning AB och Plast Aktiebolaget Orion, styrelsele-
damot i Aktiebolaget Smélandsinredningar, Jireda Forvaltning AB
samt suppleant Alnilam Fastigheter AB och Koncernens CFO ir
styrelseordforande i Aktiebolaget Smalandsinredningar, styrelsele-
damot i Lundahl & Hall AB, Plast Aktiebolaget Orion samt Alni-
lam Fastigheter AB.

Bolaget tar vid behov hjilp av konsulter for ekonomiadminist-
rativa tjdnster, varav en av konsulterna ifriga dr anstilld i Lundahl
& Hall AB. Vidare képer Bolaget in plastkomponenter, med liten
inkopsvolym, fran Plast Aktiebolaget Orion.

Vidare forekommer koncerninterna transaktioner sisom kop
och forsiljning av tjinster mellan koncernbolagen vilka sker pi nor-
mala kommersiella villkor pa affirsmissig grund och foljer gillande
internprispolicy. Varor siljs pd basis av gillande prislistor och villkor
for icke nirstaende. Tjinster kops for sjilvkostnadspris och regleras
ocksa genom gillande internprispolicy. Bolaget bedomer att interna
priser mellan olika bolag i Koncernen ér baserade pd ”armlingds-
principen’, det vill siga att priserna motsvarar de priser som hade
tillimpats mellan parter som dr oberoende av varandra, vilinforme-
rade och som har ett intresse av transaktionerna. Sedan den 31
december 2016 har forsiljning och kop av varor och tjinster av nir-
stiende bestitt av forsiljning av varor till det deldgda bolaget MIB-
Pol om 14,1 MSEK, kép av tjinster frain MIB-Pol om 4,9 MSEK
samt kop av varor och tjdnster frin andra nirstiende om 1,4 MSEK.
For mer information om nirstiendetransaktioner, se not 34 i avsnitt
" Historisk finansiell information”.

PLACERINGSAVTAL

Enligt villkoren i ett avtal om placering av aktier som avses att ingis
omkring den 5 oktober 2017 mellan Bolaget, Huvudigaren och
Joint Bookrunners ("Placeringsavtalet”), itar sig Huvudigaren att
avyttra cirka 50 procent av aktierna i Bolaget till de képare som
anvisas av Joint Bookrunners; alternativt, om Joint Bookrunners
misslyckas med detta, har Joint Bookrunners étagit sig sjilva att
forvirva de aktier som omfattas av Erbjudandet, under forutsitt-
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ning av att inte Erbjudandet avbryts dessférinnan (se nedan).
Huvudidgaren har forbehillit sig ritten att utéka Erbjudandet med
motsvarande hogst 10 procent av det totala antalet aktier i Bolaget.
Huvudigaren avser vidare limna en Overtilldelningsoption som
innebir en utfistelse att, pi begiran av Joint Bookrunners senast 30
dagar frin forsta dagen for handel i Bolagets aktier, avyttra
ytterligare hogst 1 928 589 aktier, motsvarande hogst 15 procent av
Erbjudandet. Overtilldelningsoptionen fir endast utnyttjas i syfte
att ticka eventuell 6vertilldelning inom ramen f6r Erbjudandet.

Genom Placeringsavtalet limnar Bolaget sedvanliga utfistelser
och garantier till Joint Bookrunners, huvudsakligen med avseende
pa att informationen i Prospektet dr korrekt, att Prospektet och
Erbjudandet uppfyller relevanta krav i lagar och regelverk och att
det inte finns négra legala och/eller andra hinder fér Bolaget att
ingd Placeringsavtalet eller f6r fullféljandet av Erbjudandet. Joint
Bookrunners dtagande att hinvisa kopare till, eller, om Joint Book-
runners misslyckas med detta, att sjilva férvirva de aktier som
omfattas av Erbjudandet, dr enligt Placeringsavtalet bland annat
villkorat av att garantierna som limnats i Placeringsavtalet r kor-
rekta. Om villkoren under Placeringsavtalet inte dr uppfyllda kom-
mer varken leverans av eller betalning for aktier att ske inom ramen
f6r Erbjudandet. Bolaget kommer genom Placeringsavtalet att for-
binda sig att, villkorat av sedvanliga kvalifikationer, ersitta Joint
Bookrunners for vissa krav under vissa omstindigheter.

Genom Placeringsavtalet forbinder sig Huvudigaren samt sty-
relseledaméter och ledande befattningshavare i Bolaget var for sig
att inte silja sina respektive innehav under en inldsningsperiod (se
dven avsnitt "Aktiekapital och igarforhillanden — Atagande att avsti
frin att silja aktier”).

TECKNINGSATAGANDEN

Erik Selin via Skandrenting AB, Swedbank Robur Fonder AB, Vit-
terleden Invest AB, Lazard Asset Management GmbH, Stiftelsen
Riksbankens Jubileumsfond, Taiga Fund Management AS, Famil-
jen Hamrin (via Carl-Olof och Jenz Hamrins Stiftelse) och LMK
Venture Partners AB (Cornerstone Investors) har gentemot Joint
Bookrunners, Huvuddgaren och Bolaget, dtagit sig att direkt eller
indirekt, till samma pris som 6vriga investerare, forvirva aktier i
Erbjudandet i enlighet med vad som framgar av tabellen nedan.
Atagandena motsvarar sammanlagt cirka 34 procent av det totala
antalet aktier i Bolaget omedelbart efter Erbjudandets genomf6r-
ande och cirka 50 procent av det totala Erbjudandet forutsatt att
Erbjudandet utokas fullt ut och att Overtilldelningsoptionen
utnyttjas till fullo.

Cornerstone Investors erhaller ingen ersittning for teckningsa-
tagandena. Dessa ataganden ar emellertid inte sikerstillda genom
bankgaranti, spirrmedel, pantsittning eller liknande arrangemang.
Joint Bookrunners, Huvudigaren och styrelsen for Bolaget bedo-

mer att Cornerstone Investors har god kreditvirdighet och séledes
kommer att kunna infria sina respektive ataganden. Cornerstone
Investors ataganden ir forenade med vissa villkor avseende bland
annat att Erbjudandet genomf6rs inom en viss tid. For det fall nagot
av dessa villkor inte uppfylls finns det en risk f6r att Cornerstone
Investors inte uppfyller sina dtaganden.

Dirutover har AB Segulah, ett bolag som kontrolleras av Gabriel
Urwitz och i vilket Bolagets styrelseordférande Lennart Kalén dr vice
ordférande, anmilt sig att forvirva aktier uppgiende till 22,4 MSEK
i Erbjudandet.

BESKRIVNING AV CORNERSTONE INVESTORS

Erik Selin
Erik Selin dr VD och huvudigare i Fastighets AB Balder (publ)
som dr det storsta noterade fastighetsbolaget i Sverige med fastig-

heter i samtliga nordiska linder. Balder 4r dven den storsta dgaren i
den borsnoterade nischbanken Collector Bank AB (publ).

Swedbank Robur Fonder AB

Swedbank Robur Fonder ir en av Skandinaviens storsta fondfor-
valtare och ir ett heligt dotterbolag till Swedbank. Swedbank
Robur Fonder erbjuder sparalternativ for privata och institutionella
kunder genom fonder och diskretionir férvaltning.

Vatterleden AB

Vitterleden ér ett familjedgt industrikonglomerat med huvudsite i
Goteborg. Bolaget stir pa fem ben: borsnoterade innehav, handels-
och industrirérelser, fastigheter, vindkraft och skog samt 6vriga
verksamheter. Koncernen grundades 1969 och omsatte cirka 1,7
miljarder SEK 2015. Koncernen dr bland annat stora dgare i Gun-
nebo och Kopparbergs Bryggeri.

Lazard Asset Management GmbH

Lazard Asset Management forvaltar 171,9 miljarder USD i till-
gingar virlden 6ver och har ett brett urval av tillgingsslag. Lazard
European Microcap Fund riktar in sig pd lingsiktig kapitaltillvixt
genom att investera i en koncentrerad portfolj av europeiska mikro
cap-aktier med ett hogsta marknadsvirde om 1 miljard EUR.

Stiftelsen Rikshankens Jubileumsfond

Riksbankens Jubileumsfond (R]) dr en fristiende stiftelse som har
till indamél att frimja och understddja humanistisk och samhalls-
vetenskaplig forskning. Sedan 1988 ir Riksbanken jubileumsfond
dven en sjilvstindig finansiell akt6r. Finansavdelningen bestir av
stiftelsens finansdirekt6r samt tre portfoljforvaltare med ansvar for
olika investeringsmandat. Under perioden 1989 till 2016 uppgar
det sammanlagda finansiella resultatet till 17,3 miljarder kronor.
Det egna kapitalet har vixt frin 1,6 miljarder kronor 1988 till 12,2

Andel av totalt antal

Antal aktieri aktier i Bolaget efter
Cornerstone investor Teckningsatagande (i SEK) Antal aktier Erbjudandet*® Erbjudandet
Erik Selin via Skandrenting AB 125 MSEK 2232142 15,1% 10,4%
Swedbank Robur Fonder AB 75 MSEK 1339285 9,1% 6,2%
Vatterleden Aktiebolag 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Lazard Asset Management
GmbH 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Stiftelsen Riksbankens
Jubileumsfond 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Taiga Fund Management AS 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Familjen Hamrin 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
LMK Venture Partners AB 35 MSEK 625000 4,2% 2,9%
Total 410 MSEK 7321427 49,5% 34,2%

46) Férutsatt att Erbjudandet utékas fullt ut och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.
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miljarder kronor vid utgingen av 2016 samtidigt som forsknings-
anslag om 7,7 miljarder kronor har beviljats under samma period.

Taiga Fund Management AS

Taiga Fund Management AS ir forvaltare (AIFM) av alternativ
investeringsfond baserad i Oslo, Norge, som ir specialiserad p smé
och medelstora bolag med fokus pi Norden. Portféljen ér koncen-
trerad, och fokuserar pa en lingsiktigt virdeskapande med en aktiv
approach till de linga positionerna. De f6rvintas att inneha 10
langa innehav som utgdr majoriteten av portf6ljens kapital och risk.
Fonden kan gora investeringar i hela Europa, men forvintas frimst
ett starkt fokus pi Norden. Fonden lanserades den i oktober 2007.

Familjen Hamrin

Familjen Hamrin ér fjirde generationens dgare till Herenco AB
som grundades ar 1865 i Jonkdping. Bolaget som omsitter 3,5 mil-
jarder kronor, bestir av sex grenar: Emballator (forpackningar),
Pacson (handel), Hallmedia (tidningar), Hamhus (fastigheter),
Vittern Industrier (teknikbolag) och Herenco Invest (investment-
bolag). Familjen kontrollerar Hamrinstiftelsen som forvaltar 1,1
miljarder kronor och vars dindamal ir att stodja vetenskaplig forsk-
ning. Familjen ér ocksa en av huvudigarna i Nolato AB.

LMK Venture Partners AB

LMK Venture Partners AB ir ett heligt dotterbolag till LMK
Industri (Lars Mikael Karlsson) AB, ett nordiskt privatigt invest-
mentbolag med investeringar i ett flertal bolag, inklusive Hotel
Kungstridgarden, Lapland Resorts och Axis Communications
(innehav avyttrat under 2015). Grunden f6r LMK Industris finan-
siella tillgAngar hirstammar frin Axis Communications, dir Mikael
Karlsson var medgrundare tillsammans med Martin Gren. LMK
Industris investeringar dr inriktade pa att bidra till att skapa fler
framgangsrika svenska bolag, primirt inom energi och I'T.

RADGIVARES INTRESSEN

Carnegie och Danske Bank ér Joint Bookrunners i Erbjudandet
och tillhandahaller finansiell radgivning och andra tjinster till
Bolaget och Huvudigaren, for vilka de kommer att erhélla sedvan-
liga arvoden och provision och kan komma att ha ett intresse som
eventuellt inte dr forenligt med eller skulle kunna strida mot poten-
tiella investerares, Bolagets eller Huvuddgarens intressen. Den
totala kompensationen som Joint Bookrunners kommer att erhalla
beror pi Erbjudandets framgéing.

Frin tid till annan kommer Carnegie att tillhandahilla tjinster,
inom den ordinarie verksamheten och i samband med andra trans-
aktioner, till Huvudagaren och till Huvudigaren nirstaende parter.

KOSTNADER FOR ERBJUDANDET

Som ersittning f6r Carnegies arbete i samband med upptagandet
av aktierna till handel pa Nasdaq Stockholm och Erbjudandet
kommer Carnegie att, med forbehill for vissa reservationer, ersittas
av Bolaget f6r externa kostnader som adragits av dem.

Bolagets kostnader hinforliga till upptagandet av aktierna till
handel pa Nasdaq Stockholm och Erbjudandet, beriknas uppga till
omkring 25 MSEK. Sidana kostnader dr framforallt hinférliga till
kostnader for revisorer, advokater, tryckning av Prospektet, kostna-
der relaterade till presentationer av bolagsledningen, etc. Bolaget
kommer inte att erhilla nagra intikter frin Erbjudandet.

HANDLINGAR SOM HALLS TILLGANGLIGA FOR
INSPEKTION

Kopior av féljande handlingar finns tillgingliga under Prospektets
giltighetstid p4 Bolaget huvudkontor Algvﬁgen 4 1 Vixjo, Sverige,
f6r granskning pa vardagar under vanliga kontorstider:

(a) Bolagets bolagsordning,

(b) Bolagets 4rs- och koncernredovisningar for rikenskapsiren
2014,2015 och 2016 inklusive revisionsberittelser, och

(c) arsredovisningar for de tva senaste rikenskapsiren inklusive
revisionsberittelser for samtliga av Bolagets dotterbolag.

Bolagets handlingar finns dven tillgingliga i elektronisk form pa
Bolagets webbplats, www.balco.se.

Ovannidmnda arsredovisningar eller information pé eller som
refereras till pa Bolagets webbplats utgor inte del av och ir inte
inforlivade genom hinvisning i detta Prospekt.
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SKATTEFRAGOR | SVERIGE

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som aktualiseras med anledning av Erbjudandet och upptagandet till
handel av aktierna i Bolaget pa Nasdaq Stockholm for fysiska personer och aktiebolag som dr obegransat skattskyldiga i
Swverige, om inte annat anges. Sammanfattningen ar baserad pa nu gallande lagstifining och ar avsedd endast som generell
information avseende aktierna i Bolaget frin och med det att aktierna har upptagits till handel pi Nasdaq Stockholm.

Sammanfattningen behandlar inte:
* situationer da aktier innehas som lagertillgéng i niringsverksam-
het,

* situationer di aktier innehas av kommandit- eller handelsbolag,
* situationer di aktier férvaras pa ISK,

* de sirskilda reglerna om skattefri kapitalvinst (inklusive avdrags-
forbud vid kapitalférlust) och utdelning i bolagssektorn som kan
bli tillimpliga di investeraren innehar aktier i Bolaget som anses
vara niringsbetingade (skattemissigt),

* de ssirskilda regler som i vissa fall kan bli tillimpliga pa aktier i
bolag som ir eller har varit fimansféretag eller pa aktier som for-
virvats med stod av sidana aktier,

* desirskilda regler som kan bli tillimpliga for fysiska personer
som gor eller aterfor investeraravdrag,

* utlindska féretag som bedriver verksamhet frin fast driftstalle i
Sverige, eller

* utlindska foretag som har varit svenska foretag.

Sirskilda skatteregler giller vidare for wvissa foretagskategorier. Den
skattemdssiga behandlingen av varje enskild aktiedgare beror delvis pa
dennes speciella situation. Varje aktiedgare bor radfriga oberoende skat-
terddgivare om de skattekonsekvenser som Evbjudandet och upptagander
till handel av aktierna i Bolaget pa Nasdaq Stockholm kan medfira for
dennes del, inklusive tillampligheten och effekten av utlindska regler och
dubbelbeskattningsavtal.

FYSISKA PERSONER

For fysiska personer som dr obegrinsat skattskyldiga i Sverige
beskattas kapitalinkomster sdsom rintor, utdelningar och kapital-
vinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital
ir 30 procent.

Kapitalforlust pa marknadsnoterade aktier fir dras av fullt ut
mot skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer samma ar dels pa
aktier, dels pa marknadsnoterade virdepapper som beskattas som
aktier (dock inte andelar i virdepappersfonder eller specialfonder
som innehéller endast svenska fordringsritter, si kallade rintefon-
der). Av kapitalforlust som inte dragits av genom nu nimnda kvitt-
ningsmojlighet medges avdrag i inkomstslaget kapital med 70 pro-
cent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduk-
tion av skatten pd inkomst av tjinst och néringsverksamhet samt
fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen
ir 30 procent av den del av underskottet som inte 6verstiger 100
000 SEK och 21 procent av det aterstiende underskottet. Under-
skott kan inte sparas till senare beskattningsar.

For fysiska personer som dr obegrinsat skattskyldiga i Sverige
innehalls preliminir skatt pa utdelningar med 30 procent. Den pre-
limindra skatten innehills normalt av Euroclear Sweden eller,
betriffande forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

AKTIEBOLAG

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skattepliktiga kapi-
talvinster och skattepliktiga utdelningar, i inkomstslaget nérings-
verksamhet med 22 procent skatt.

Avdrag for avdragsgill kapitalforlust pa aktier medges endast
mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra virdepapper
som beskattas som aktier. Kapitalfrlust pa aktier som inte har kun-
nat utnyttjas ett visst ir, fir sparas (hos det aktiebolag som haft f6r-
lusten) och dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och
andra virdepapper som beskattas som aktier under efterfoljande
beskattningsar utan begrinsning i tiden. Om en kapitalforlust inte
kan dras av hos det féretag som gjort forlusten, fir den dras av mot
skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra virdepapper som
beskattas som aktier hos ett annat foretag i samma koncern, om det
foreligger koncernbidragsritt mellan féretagen och bada féretagen
begir det for ett beskattningsir som har samma deklarationstid-
punkt (eller som skulle ha haft det om inte nigot av féretagens bok-
foringsskyldighet upphor). Sirskilda skatteregler kan vara tillimp-
liga pa vissa foretagskategorier eller vissa juridiska personer, exem-
pelvis investmentforetag.

AKTIEAGARE SOM AR BEGRANSAT SKATTSKYLDIGA |
SVERIGE

For aktiedgare som dr begrinsat skattskyldiga i Sverige och som
erhiller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas normalt
svensk kupongskatt. Detsamma giller vid utbetalning frin ett
svenskt aktiebolag i samband med bland annat inldsen av aktier och
dterkop av egna aktier genom ett forvirvserbjudande som har rik-
tats till samtliga aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av ett visst
slag. Skattesatsen dr 30 procent. Kupongskattesatsen dr dock i all-
minhet reducerad genom dubbelbeskattningsavtal. I Sverige verk-
stiller normalt Euroclear Sweden eller, betriffande forvaltarregist-
rerade aktier, forvaltaren avdrag for kupongskatt. Investerare som ir
berittigade till ligre skatt under tillimpligt dubbelbeskattningsav-
tal kan ansoka om aterbetalning hos Skatteverket om den fulla
svenska kupongskatten har innehallits.

Aktiedgare som dr begrinsat skattskyldiga i Sverige — och som
inte bedriver verksamhet frin fast driftstille i Sverige — kapital-
vinstbeskattas normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier. Aktied-
gare kan emellertid bli féremal for beskattning i sin hemviststat.
Enligt en sirskild regel dr dock fysiska personer som ir begrinsat
skattskyldiga i Sverige foremal f6r kapitalvinstbeskattning i Sverige
vid avyttring av aktier i Bolaget, om de vid négot tillfille under det
kalenderir di avyttringen sker eller under de foregiende tio kalen-
derdren har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats i Sve-
rige. Tillimpligheten av regeln ir dock i flera fall begrinsad genom
dubbelbeskattningsavtal.
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Ett starkt kvartal med god orderingang
Andra kvartalet: april-juni 2017

e Nettoomsattningen uppgick till 268,4 MSEK (213,7), en 6kning med 26 procent eller 54,7
MSEK. Okningen var i sin helhet organisk.

e Rorelseresultatet uppgick till 30,8 MSEK (20,1), en 6kning med 53 procent eller 10,7 MSEK.
Rorelseresultatet justerat for jamforelsestdrande poster uppgick till 33,6 MSEK (20,1), en 6kning
med 13,5 MSEK, motsvarande en justerad rérelsemarginal om 12,5 procent (9,4).

e Periodens resultat efter skatt uppgick till 12,4 MSEK (5,7).

o Periodens resultat per stamaktie fore och efter utspadning uppgick till 0,15 SEK (0,06).

e Operativt kassafléode uppgick till 42,4 MSEK (39,5).

Halvarsperioden: januari-juni 2017

¢ Nettoomsattningen uppgick till 499,2 MSEK (371,8), en 6kning med 34 procent eller 127,4
MSEK. Okningen var i sin helhet organisk.

e Rorelseresultatet uppgick till 53,9 MSEK (30,4), en 6kning med 77 procent eller 23,5 MSEK,
och det justerade Rorelseresultatet uppgick till 57,9 MSEK (30,4), en 6kning med 27,5 MSEK,
motsvarande en justerad rorelsemarginal om 11,6 procent (8,2).

o Periodens resultat efter skatt uppgick till 19,6 MSEK (4,4).

o Periodens resultat per stamaktie fore och efter utspadning uppgick till 0,23 SEK (0,02).

o Operativt kassafléode uppgick till 34,4 MSEK (38,1).

e Orderstocken uppgick vid periodens utgang till 1 225 MSEK.

Héandelser i andra kvartalet

e Ett arbete pagar for att genomféra en agarforandring i Balco. Ett maojligt alternativ ar en
bdrsnotering av koncernen.

e Ett beslut har fattats att etablera en ytterligare produktionsenhet i Polen for att 6ka koncernens
leveranskapacitet for citybalkonger.

Handelser efter kvartalets slut
e Inga vasentliga handelser finns att rapportera efter kvartalets slut.

Omsiéttning och resultat

Apr-jun Jan-jun Juljun Jan-dec
MSEK 2016 % 2016 % 2016/17 2016 %
Nettoomsattning 268,4 213,7 26% 499,2 371,8 34% 929,0 801,6 16%
Orderingang 394,8 233,5 69% 614,9 425,0 45% 1256,1 1066,3 18%
Orderstock 1224,8 892,2 37% 12248 892,2 37% 12248 11072 11%
Bruttoresultat 67,5 50,1 35% 125,1 89,9 39% 2251 189,9 19%
Bruttoresultat, % 25,1 23,4 25,1 24,2 24,2 23,7
Rorelseresultat (EBIT) 30,8 20,1 53% 53,9 30,4 7% 87,0 63,6 37%
Rorelsemarginal (EBIT-marginal), % 11,5 9,4 10,8 8,2 9.4 7,9
Justerat rorelseresultat (EBIT) 33,6 20,1 67% 57,9 30,4 90% 109,8 82,4 33%
Justerad rorelsemarginal, % 12,5 9,4 11,6 8,2 11,8 10,3
Periodens resultat 12,4 59 109% 19,7 4,9 305% 27,9 12,9 116%
Operativt kassaflode 425 39,5 8% 34,4 38,1 -10% 69,8 73,4 5%
2
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Kenneth Lundahl, vd och koncernchef:

Det ar gladjande att kunna konstatera att efterfragan pa vara produkter
fortsatter att 6ka under det andra kvartalet. Den kraftiga 6kningen vad galler
omsattning, nya ordrar och I6nsamhet ser jag som ett tydligt bevis pa att vi har
en val fungerande affarsmodell. Det faktum att vi rapporterar en orderingang
pa 395 MSEK i ett kvartal dar vi omsatter 268 MSEK visar att vara
tillvaxtsatsningar faller val ut. Omsattningen i det andra kvartalet 6kade med
55 MSEK, motsvarande en tillvaxt om 26 procent. Det ar tydligt att vi fortsatter
att vara kostnadseffektiva och att 6kade volymer ger oss stordriftsférdelar som
aterspeglar sig i en forbattrad lonsamhet. Det justerade rorelseresultatet
Okade i kvartalet med 14 MSEK vilket motsvarar en justerad rorelsemarginal
om 12,5 procent (9,4). Vi kan darmed konstatera att omsattningstillvaxten val
overstiger bolagets finansiella mal och att vi tar ett stort steg mot att infria vart
resultatmal pa medellang sikt om en operativ rorelsemarginal om 13 procent.

Den kraftiga tillvaxten i orderingangen under kvartalet och for perioden
forklaras till stor del av vart kontinuerliga arbete med att utdka och forstarka
var organisation, bade inom produktion och projektering (operations), men
aven inom forsaljning och marknadsforing. Strategin att successivt utdka den
befintliga organisationen med fler konstruktorer, projektledare, statiker och
séljare ger resultat i form av nya attraktiva projekt. Var satsning pa forsaljning
och geografisk expansion skapar ett stdrre upptagningsomrade for vara forsaljnings- och
marknadsforingsaktiviteter. Vi nar helt enkelt fler potentiella kunder med vart erbjudande.

Parallellt med forstarkningar av saljkaren for framtida tillvaxt har

arbetet med att fardigstalla den nya produktionsanlaggningen i Polen fortsatt enligt plan. Var bedémning ar att
produktionsenheten kommer att vara fardigstalld under det tredje kvartalet 2017 for att redan i det fjarde kvartalet
vara i produktion.

Under kvartalet har vi beslutat att aven investera i en produktionsanlaggning for citybalkonger i Polen for att
hantera det kapacitetsbehov som tillvéaxten inom citybalkonger skapat och for att for att sakerstalla majligheter till
fortsatt expansion inom detta produktomrade. Forsaljningen av citybalkonger i Danmark har férdubblats pa bara tva
ar och vi ser en potential att expandera produktomradet till storstader i andra lander, bade till
bostadsrattsféreningar inom renoveringssegmentet men aven till aktérer inom nyproduktionssegmentet. Vara
satsningar i Danmark ger resultat och vi kan konstatera att vi, utdver vara tidigare marknadsledande positioner i
Sverige och Norge, ar pa god vag att bli marknadsledande aven i Danmark.

Efter avslutat halvar har vi en orderstock pa 1,2 mdr kronor vilket ger oss bra framférhallning for var verksamhet.
Tidpunkten for omsattning paverkas dock av nar kunden erhaller bygglov. Omsattningen 6ver aret kommer darfor
att variera utdver vara vanliga sdsongsvariationer. Utsikterna for helaret ar goda.

Balcos agare har aviserat att man ser 6ver en agarférandring i moderbolaget. Ett av sparen som utvarderas ar en
bdrsnotering av foretaget. Arbetet som pagar i delar av organisationen har varit intensivt under kvartalet och
perioden. Processen vantas dock vara klar inom kort.

Vaxjo 25 augusti 2017

/?//L;:'.». S

Kenneth Lundahl, vd och koncernchef
Balco Group Holding AB (publ.
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Koncernens utveckling

Omsittning

Nettoomsattningen i det andra kvartalet 6kade med 26 procent till 268,4 MSEK (213,7) en 6kning med 54,7
MSEK. Foér halvarsperioden januari-juni 6kade omsattningen med 34 procent till 499,2 MSEK (371,8), vilket
motsvarar en 6kning om 127,4 MSEK. Tillvaxtdkningen, bade i andra kvartalet och for halvarsperioden,
overstiger Balcos tillvaxtmal om en arlig tillvaxtdkning pa 10 procent. Tillvaxten i respektive period var i sin
helhet organiska.

Den kraftiga omsattningsdkningen i andra kvartalet och for perioden forklaras av de senaste arens uppbyggnad
av orderstocken. Tillvaxten forklaras vidare av investeringar i en utdkad saljorganisation, geografisk expansion
samt av en fortsatt utveckling av produktportféljen. Samtliga marknader har utvecklats val under andra kvartalet
och halvarsperioden.

Av den totala nettoomsattningen i andra kvartalet stod segment Renovering fér 229,1 MSEK, motsvarande 85,4
procent, och segment Nybyggnation for 39,3 MSEK, motsvarande 14,6 procent. For halvarsperioden var
motsvarande siffror 426,2 MSEK fér segment Renovering, motsvarande 85 procent av koncernens omsattning,
och 73,1 MSEK for segment Nybyggnation, motsvarande 15 procent.

Under det andra kvartalet uppgick orderingangen till 394,8 MSEK (233,5), en 6kning med 69 procent jamfort
med andra kvartalet féregaende ar. For halvarsperioden 6kade orderingangen med 189,9 MSEK till 614,9
MSEK (425,0) motsvarande en 6kning med 45 procent. Den ackumulerade orderstocken okade till 1 224,8
MSEK (892,2), motsvarande en tillvaxt om 37 procent.

Resultat

Bruttoresultatet i andra kvartalet 6kade och uppgick till 67,5 MSEK (50,1), vilket motsvarade en bruttomarginal
om 25,1 procent (23,4). For halvarsperioden 6kade bruttovinsten med 35,2 MSEK till 125,1 MSEK (89,9), en
bruttomarginal om 25,1 procent (24,2). Bruttovinstokningen under andra kvartalet och for halvarsperioden ar
huvudsakligen ett resultat av den 6kade omsattningen. Forsaljningskostnaderna i absoluta tal 6kade nagot i
kvartalet till 22,4 MSEK (20,8), i linje med Balcos strategi att fortsatta en utokning av forsaljningsorganisationen.
Satsningarna i en uttkad forsaljningsorganisation ar viktig for den framtida tillvaxten. | relation till omsattningen
var forsaljningskostnaderna lagre an under andra kvartalet foregaende ar, 8,3 procent (9,7). De totala
rorelsekostnaderna i andra kvartalet uppgick till 36,7 MSEK (30,0), motsvarande 13,7 procent av omsattningen
(14,0). De lagre kostnaderna i relation till omsattningen forklaras av volymoékning och god kostnadskontroll. | det
andra kvartalet inkluderar rérelsekostnaderna 2,8 MSEK i kostnader av engangskaraktar, motsvarande 1,0
procent av omsattningen.

Rorelseresultatet for det andra kvartalet 6kade med 53 procent jamfort med féregaende ar och uppgick till 30,8
MSEK (20,1), motsvarande en rérelsemarginal om 11,5 (9,4). Aven rérelseresultatet fér halvarsperioden
forbattrades och uppgick till 53,9 (30,4), vilket ger en rérelsemarginal for halvaret om 10,8 procent (8,2).
Resultatforbattringen forklaras i huvudsak av den 6kade omsattningen i andra kvartalet och for perioden.
Resultatutvecklingen ar annu ett steg framat till det medellanga I6nsamhetsmalet om en operativ
rérelsemarginal om minst 13 procent. Resultatet i kvartalet har belastats med kostnader infér en eventuell
borsnotering uppgaende till 2,8 MSEK (0). For perioden uppgick motsvarande kostnader till 4,0 MSEK (0).
Justerat for poster av engangskaraktar uppgick rorelseresultatet i kvartalet till 33,6 MSEK (20,1), motsvarande
en justerad rorelsemarginal om 12,5 procent (9,4). For halvarsperioden uppgick det justerade rorelseresultatet
till 57,9 MSEK (30,4) och den justerade rérelsemarginalen till 11,6 procent (8,2).

Resultat efter skatt for kvartalet uppgick till 12,4 MSEK (5,7). For halvarsperioden uppgick resultatet efter skatt
till 19,6 MSEK (4,4).
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Verksamhet och utveckling per segment

Verksamhet och marknad

Balco erbjuder kundanpassade balkonglésningar
under eget varumarke till bostadsrattsféreningar,
privata fastighetségare, den offentliga sektorn och
byggforetag i huvudsakligen Sverige, Norge och
Danmark, men aven i Tyskland, Finland,
Storbritannien och Nederlanderna. Balco ar idag
marknadsledande pa den svenska och norska
balkongmarknaden och ar den nast storsta aktoren i
Danmark. Pa 6vriga marknader innehar Balco en
stark utmanarposition. Balcos verksamhet ar
uppdelat i tva rorelsesegment; Renovering och
Nybyggnation dar Renovering ar det storsta
segmentet. Vardet pa den nordeuropeiska
balkongmarknaden uppskattas till cirka 38 mdr SEK
under 2016 och forvantas vaxa med cirka 6 procent
arligen under perioden 2015-2020"). Tillvéxten drivs
av en fortsatt stark utveckling pa Balcos
huvudmarknader, Sverige, Norge och Danmark, vilka
forvantas ha en vardetillvaxt pa cirka 13 procent per
ar under perioden 2015-2020").

Produkter

Balco erbjuder ett omfattande utbud av produkter och
I6sningar till balkongindustrin under eget varumarke.
Bolagets produkter ar egenutvecklade, patenterade
och anpassade efter kundernas énskemal samt
specifika behov och produkterna gar att installera vid
bade renovering och nybyggnation. Alla Balcos
produkter ar modulariserade for att minimera
montagearbeten pa arbetsplatsen. Balcos inglasade
balkonger ar den storsta produktkategorin.
Lésningarna ses vanligtvis som ett kostnadseffektivt
och attraktivt alternativ till traditionell
betongrenovering och ger kunderna ekonomiska
fordelar genom minskade uppvarmnings- och
underhallskostnader samt i manga fall en
vérdedkning pa fastigheten. Ovriga viktiga
produktkategorier ar klimatvaggar, 6ppna balkonger,
citybalkonger, loftbalkonger samt prefabricerade
balkonger.

Renovering

Segmentet Renovering innefattar saval utbyte och
expansion av befintliga balkonger som installation av
nya balkonger pa flerbostadsfastigheter utan
balkong. Majoriteten av Balcos omsattning inom
omradet utgdrs av inglasade balkonger till
bostadsrattsforeningar.

1) Kélla: Marknadsstudie, Arthur D. Little

Omsattningen inom rérelsesegmentet Renovering
Okade i det andra kvartalet med 28 MSEK eller 14
procent till 229,1 MSEK (201,1). For halvarsperioden
Okade omsattningen med 25 procent till 426,2 MSEK
(340,9). Okningen i kvartalet och fér perioden var i
sin helhet organisk. Segmentet stod for 85 procent av
Balcos totala omsattning i det andra kvartalet. Vidare
har foretagets produktutveckling liksom den
geografiska expansionen i segmentet fortsatt
utvecklats positivt.

Rorelseresultatet i kvartalet uppgick till 35,0 MSEK
(23,6), 11,4 MSEK mer jamfoért med motsvarande
period foregaende ar. Rérelsemarginal uppgick till
15,3 procent i kvartalet (11,7). For halvarsperioden
Okade rorelseresultatet till 57,5 MSEK (33,9) en
o6kning med 69,6 procent. Marginalokningen i
kvartalet och for perioden kommer till storsta delen
fran 6kad omsattning.

Nybyggnation

Segmentet Nybyggnation innefattar installation av
balkonger vid nybyggnation av flerbostadsfastigheter
samt balkonglésningar inom maritim tillampning.
Inom nybyggnationssegmentet erbjuder Balco hela
sitt produktsortiment. De storsta produktomradena
utgors av inglasningar och dppna balkonger.

Omsattningen inom roérelsesegmentet Nybyggnation
Okade i det andra kvartalet med 26,8 MSEK eller 213
procent till 39,3 MSEK (12,5). For halvarsperioden
oOkade segmentets omsattning med 137 procent till
73,1 MSEK (30,9). Okningen var i sin helhet
organisk. Segmentet stod for 15 procent av Balcos
totala omsattning i det andra kvartalet.

Rorelseresultatet for segmentet Nybyggnation
uppgick till 2,8 MSEK (0,0), motsvarande en
rorelsemarginal om 7,1 procent i kvartalet (0,2). For
halvarsperioden uppgick rorelseresultatet till 4,6
MSEK (-0,0), en rérelsemarginal om 6,3 procent
(-0,0). Marginaldkningen i kvartalet och for perioden
forklaras framst av de organisatoriska forandringarna
som gjordes i slutet av féregaende ar, vilken
medférde en striktare selektering av projekt samt en
forandrad saljorganisation for segmentet.
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Omsattning per segment

Apr-jun Jan-jun Jul-jun Jan-dec
MSEK 2016 % 2016 % 2016/17 2016 %
Renovering 229,1 201,1 14% 426,2 340,9 25% 811,7 7264 12%
Nybyggnation 39,3 12,5 213% 731 30,9 136% 117,3 75,2 56%
Koncern 6vrigt 1,8 0,2 870% 3,6 0,4 870% 9,4 6,2 52%
Eliminering -1,8 -0,2 n/a -3,6 -0,4 n/a -9,4 -6,2 n/a
Total omsattning 268,4 213,7  26% 499,2 371,8 34% 929,0 801,6 16%
Rorelseresultat per segment
Apr-jun Jan-jun Jul-jun Jan-dec
MSEK 2016 % 2016 % 2016/17 2016 %
Renovering 35,0 236  48% 57,5 339 70% 106,9 83,2 28%
Nybyggnation 2,8 0,0 n/a 4.6 0,0 n/a -15,2 -19,8 n/a
Koncern ovrigt -6,7 -3,6 n/a -8,3 -3,4 n/a -4,6 0,2 n/a
Eliminering -0,3 0,1 -349% 0,0 0,0 n/a 0,0 0,0 n/a
Totalt rorelseresultat 30,8 201 53% 53,9 30,4 7% 87,0 63,6 37%
Roérelsemarginal per segment
Apr-jun Jan-jun Jul-jun Jan-dec
% 2016 2016 2016/17 2016
Renovering 15,3% 11,7% 13,5% 9,9% 13,2% 11,5%
Nybyggnation 7.1% 0,2% 6,3% 0,0% -161,3% -319,2%
Total rorelsemarginal 11,5% 9,4% 10,8% 8,2% 9,4% 7,9%
Andel av total omsattning, Q2 (%) Andel av rorelseresultat, Q2 (%)
15% 7%
85% 93%
Renovering Nybyggnation Renovering Nybyggnation
6
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Balansrakning, finansiell stallning & kassaflode

Likviditet och finansiell stéllning

Koncernens rantebarande nettoskuld uppgick vid periodens slut till 380,1 MSEK (345,0 MSEK per 30 juni 2016,
360,0 MSEK per 31 december 2016). | den rantebarande nettoskulden inkluderas agarlan uppgaende till 279,6
MSEK (243,2). Exkluderat for agarlan uppgick den externa rantebarande nettoskulden till 100,5 MSEK (101,9).
Balcos externa rantebarande nettoskuld i relation till justerad EBITDA uppgick i slutet av perioden till 0,8 ggr
(1,2), vilket ar inom ramen for foretagets skuldsattningsmal (ej éver 2,5 ggr). Vid utgangen av forsta
halvarsperioden 2017 uppgick koncernens eget kapital till 159,3 MSEK (131,4 MSEK per 30 juni 2016 och
139,5 per 31 december 2016). Koncernens soliditet var 19,8% (18,6).

Finansiell stéllning

30 jun 31 dec

MSEK 2016 2016
Agarlan 279,6 243,2 260,1
Externa langfristiga réntebarande skulder 445 63,4 45,0
Kortfristiga rantebarande skulder 75,6 74,7 76,6
Likvida medel -19,6 -36,2 -21,7
Rantebarande nettoskuld 380,1 345,0 360,0
Avgér: Agarlan -279,6 -243,2 -260,1
Extern Rantebarande nettoskuld 100,5 101,9 99,9
Soliditet % 19,8 18,6 19,5
Extern rantebarande nettoskuld/Justerad EBITDA (R12), ggr 0,8x 1,2x 1,0x

Kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten i perioden uppgick till 29,9 MSEK (41,6). Minskningen ar hanforlig
till 6kad omsattning och en 6kning av upparbetade kostnader i pagaende projekt. Férandringen i rorelsekapitalet
under perioden var -27,8 MSEK (5,4). Rorelsekapitalet har paverkats av 6kade rorelsefordringar till foljd av 6kad
omsattning samt av att upparbetandegraden i pagaende projekt har 6kat jamfért med motsvarande period
foregaende ar. Kassaflodet fran investeringsverksamheten under perioden uppgick till -29,6 MSEK, vilket &r en
vasentlig 6kning fran féregaende ars investeringar pa 6,4 MSEK. Arets investeringar avser till stor del
uppférandet av en ny produktionsbyggnad i Polen pa 5 800 kvadratmeter. Kassaflodet fran
finansieringsverksamheten uppgick till -2,4 MSEK (-27,1). Férandringen &r huvudsakligen hanforlig till avsaknad
av amortering i perioden. Periodens kassaflode minskade jamfért med foregaende ar till -2,1 MSEK (8,1) i en
period da Balco genomfor stora expansionsinvesteringar, 25,8 MSEK (1,9 MSEK).

Investeringar och avskrivningar

Investeringarna under perioden uppgick till -29,6 MSEK (-6,4). Investeringarna bestod i huvudsak av
uppfoérandet av byggnaden for den nya produktionsenheten i Polen. Avskrivningarna uppgick till 8,4 MSEK (6,6).
For perioden har 0,8 MSEK (6,7) av investeringarna finansierats via finansiell leasing.

Moderbolaget

Moderbolaget Balco Group Holding AB (publ) har sitt sate i Vaxjo och bedriver verksamhet direkt samt genom
13 svenska och utlandska dotterbolag. Verksamheten i moderbolaget ar huvudsakligen inriktad pa
bolagsstyrningsfragor, styrelsearbete och finansiering. Resultatet for perioden uppgick till -20,1 MSEK
(-17,0).



Inbjudan till forvarv av aktier i Balco Group AB

Historisk finansiell information

4

d
BALCO

Ovrig information

Medarbetare

Antalet heltidsanstallda i Balco uppgick per sista juni
2017 till 314 (279). Personal6kningen jamfort med
motsvarande period féregaende ar ar framst hanforlig
till utdkad forsaljnings- och operationsorganisation
(konstruktorer, statiker, projektledare samt
montageledare).

Arstidsvariationer

Balcos verksamhet paverkas marginellt av
sasongsvariationer. Koncernen paverkas delvis av
tidpunkten for orderlaggning, arstidsvariationer samt
av det faktum att stammosasongen i
bostadsrattsforeningar normalt infaller i det andra och
det fjarde kvartalet. Koncernens starkaste kvartal ar
normalt det andra och fjarde kvartalet. Omsattningen
och resultatet paverkas vidare positivt av manader
med manga arbetsdagar och avsaknad av ledighet,
samt nagot negativt av vaderfaktorer dar vintrar med
betydande sndméangd innebar 6kade kostnader.

Aktier, aktiekapital och aktiedgare

Balco har tre aktieslag; en preferensaktie B, en
preferensaktie C och en stamaktie A. Antalet aktier
per aktieslag per den sista juni 2017 uppgick till 142
preferensaktier B, 325 preferensaktier C och

67 716 637 stamaktier A, totalt 67 717 104 aktier.
Aktierna har ett kvotvarde om 1 krona motsvarande
ett aktiekapital om 67 717 104 kronor. Antalet
aktiedgare per den sista juni 2017 uppgick till 45. De
fem storsta aktieagarna i moderbolaget var Segulah
IV L. P. med 77,3 procent av stamaktierna,
Fruholmen Invest AB 2,7 procent, Kenneth Lundahl
2,5 procent, Fredrik Hall 2,5 procent och Lars
Bjorkman 2,3 procent.

Transaktioner med narstaende

Koncernens nyckelpersoner bestar av styrelse,
koncernledning och verkstallande direktor dels
genom agande i Balco och dels genom rollen som
ledande befattningshavare. | narstaendekretsen ingar
aven bolagets storsta aktiedgare Segulah vilken
representeras i styrelsen av Lennart Kalén,
styrelsens ordférande, Percy Calissendorff samt

Finansiella mal

Intaktstillvaxt
e Balco ska vaxa med 10 procent per ar.

Lonsamhet
e Balco ska na en operativ rérelsemarginal
(EBIT) om minst 13 procent.

Delarsrapport januari-juni 2017

Marcus Planting-Bergloo. Transaktioner med
narstaende sker pa marknadsmassiga grunder. Vid
utgangen av perioden uppgick agarlanen till 148,1
MSEK (148,1) och kostnadsford ranta till 131,6
MSEK (95,1). For ytterligare information, se
arsredovisning 2016 sid 44.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Koncernen ar genom sin verksamhet exponerad for
olika slag av risker. Riskerna kan delas in i bransch-
och marknadsrelaterade risker,
verksamhetsrelaterade risker samt finansiella risker.
Bransch- och marknadsrelaterade risker omfattar
bland annat férandringar i efterfragan till foljd av en
svagare konjunktur eller andra makroekonomiska
forandringar, en férandrad prisbild for ravaror som ar
centrala for Balcos produktion, samt en férandrad
konkurrens eller prispress. Bland
verksamhetsrelaterade risker aterfinns Balcos
férmaga att utveckla och salja nya innovativa
produkter och I6sningar, att koncernen kan attrahera
och behalla kvalificerade medarbetare samt att
Balcos I6nsamhet ar beroende av de enskilda
projektens resultat, det vill siga koncernens férmaga
att forutse, berakna och leverera projekten inom satta
finansiella ramar. De finansiella riskerna
sammanfattas under finansieringsrisk, likviditetsrisk,
kreditrisk samt ranterisk. Det finns en valutarisk i
Balco. Under andra kvartalet 2017 fakturerades 46
procent av rorelseintékterna i utlandska valutor.
Balcos risker och osakerhetsfaktorer finns beskrivna
pa sid 23-25 i arsredovisningen for 2016.

Utsikter

Balco ger inga finansiella prognoser for sin framtida
utveckling. Koncernens langsiktiga mal finns
atergivna nedan. Balco har en stark position pa en
fragmenterad och attraktivt véxande europeisk
balkongmarknad. Vardet pa den nordeuropeiska
balkongmarknaden uppskattas till cirka 38 mdr SEK
under 2016 och foérvantas vaxa med cirka 6 procent
arligen under perioden 2015-2020. Balco &r en av fa
kompletta balkongleverantorer pa marknaden som
har formagan att tillhandahalla kundanpassade och
unika balkonglésningar.

Kapitalstruktur
e Rantebarande nettoskuld ska inte 6verstiga
2,5 ganger rorelseresultatet fore
avskrivningar (EBITDA), annat an tillfalligt.

Utdelningspolicy

e Balco ska dela ut minst halften av resultatet
efter skatt, givet att det inte aventyrar Balcos
langsiktiga utveckling.
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Delarsrapporten har varit féremal for en 6versiktlig granskning enligt ISRE 2410 av bolagets revisorer.

Denna information &r sadan information som Balco Group Holding AB (publ) &r skyldigt att offentliggéra enligt
EU:s marknadsmissbruksférordning och lagen om véardepappersmarknaden. Informationen ldmnades, genom
nedanstaende kontaktpersoners férsorg, fér offentliggérande den 25 augusti 2017 kl. 08:00 CET.

Styrelsen och verkstéllande direktoren forsakrar att delarsrapporten for halvarsperioden
ger en rattvisande 6versikt av moderbolagets och koncernens verksamhet, stallning och resultat
samt beskriver de vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de
foretag som ingar i koncernen star infor.

Vixjo, 25 augusti 2017

Lennart Kalén Ingalill Berglund
Styrelsens ordférande Styrelseledamot

Hakan Bergqvist Percy Calissendorff
Styrelseledamot Styrelseledamot

Tomas Johansson Marcus Planting-Bergloo
Styrelseledamot Styrelseledamot

Asa Séderstrém Jerring
Styrelseledamot

Kenneth Lundahl
Verkstéllande direktdér och koncernchef

For mer information, vanligen kontakta: Kalendarium 2017/2018
Kenneth Lundahl, vd och koncernchef Delarsrapport jan-sep 2017 16 nov 2017
Tfn: 070-630 20 57 Bokslutskommuniké 23 feb 2018

Fredrik Hall, CFO

Tfn: 070-392 77 30
Cecilia Lannebo, IR-chef
Tfn: 072-220 82 77
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Koncernens rapport 6ver totalresultat

Apr-jun Jan-jun  Jul-jun Jan-dec
MSEK Not 2016 2016 2016/17 2016
Nettoomsattning 268,4 213,7 499,2 371,8 929,0 801,6
Produktions- och projektkostnader -200,9 -163,6 -374,2 -282,0 -703,9 -611,7
Bruttoresultat 67,5 50,1 125,1 89,9 2251 189,9
Forsaljningskostnader -22,4 -20,8 -45,1 -42,3 -91,9 -89,1
Administrationskostnader -14.5 -9,8 -26,3 -18,2 -46,9 -38,8
Andelar i intressefbretags resultat 0,3 0,1 0,2 0,1 0,6 0,6
Ovriga rérelseintékter 21 0,9 3,8 2,0 12,3 10,4
C')vriga rorelsekostnader -2,1 -0,5 -3,8 -1,1 -12,1 9,4
Rorelsekostnader -36,7 -30,0 -71,2 -59,4 -138,1 -126,3
Rorelseresultat 30,8 20,1 53,9 30,4 87,0 63,6
Finansiella intékter 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 -
Finansiella kostnader -11,7 -10,6 -22,7 -20,2 -43,4 -40,9
Resultat fore skatt 19,1 9,5 31,1 10,3 43,6 22,7
Inkomstskatt -6,7 -3,9 -11,5 -5,9 -16,3 -10,7
Periodens resultat 12,4 5,7 19,6 44 27,3 12,1
Ovrigt totalresultat
Poster som har eller kan éverforas till resultatrakningen
Kursdifferens vid omrékning av utlandsk verksamhet 0,0 0,3 0,1 0,5 0,6 0,9
Periodens totalresultat 12,4 59 19,7 4,9 27,9 12,9
Varav hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 12,4 5,9 19,7 4,9 27,9 12,9
Resultat per stamaktie, SEK, fére utspadning 4 0,15 0,06 0,23 0,02 0,30 0,08
Resultat per stamaktie, SEK, efter utspadning 4 0,15 0,06 0,23 0,02 0,30 0,08
Genomsnittligt antal stamaktier, tusental 67 717 67 717 67 717 67 717 67 717 67 717

10
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Koncernens balansriakning i sammandrag

30 jun
MSEK 2016
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Goodwill 371,4 371,2
Ovriga immateriella anlaggningstillgangar 11,1 10,0
Materiella anlaggningstillgangar 107,7 73,3
Finansiella anlaggningstillgangar 4,3 4,3
Uppskjutna skattefordringar 0,7 29
Summa anlaggningstillgangar 495,0 461,7
Omsiéttningstillgangar
Varulager 19,5 18,9
Kundfordringar 124.,6 87,0
Fordringar pa bestallare av uppdrag 1251 91,8
Aktuella skattefordringar 0,9 0,0
Ovriga kortfristiga fordringar 19,7 11,2
Likvida medel 19,6 36,2
Summa omséttningstillgangar 309,4 2451
SUMMA TILLGANGAR 804,4 706,8
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Aktiekapital 67,7 67,7
Ovrigt tillskjutet eget kapital 177,3 177,3
Balanserat resultat inklusive arets totalresultat -85,8 -113,6
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 159,3 131,4
Langfristiga skulder
Uppskjutna skatteskulder 1,2 0,1
Aktiedgarlan 279,6 243,2
Rantebarande skulder 445 63,4
Summa langfristiga skulder 325,3 306,7
Kortfristiga skulder
Rantebarande skulder 75,6 74,7
Skulder till bestéllare av uppdrag 39,4 48,2
Leverantorsskulder 117,6 91,1
Aktuella skatteskulder 11,7 0,0
Ovriga skulder 18,2 21,4
Ovriga upplupna kostnader och férutbetalda intékter 57,3 33,2
Summa kortfristiga skulder 319,8 268,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 804,4 706,8

31 dec
2016

371,4
11,2
85,1

3,9
1,0
472,5

16,7
94,5
96,3
1,3
11,2
21,7
241,8
714,3

67,7
177,3
-105,5
139,5

0,3
260,1
45,0
305,4

76,6
38,2
89,0
2,5
10,4
52,6
269,3
714,3

11
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Koncernens forandringar i eget kapital i sammandrag

Ovrigt
Aktie- tillskjutet Omraknings Balanserat
MSEK kapital kapital reserv resultat
Ingaende balans 1 januari 2016 67,7 177,3 0,1 -118,6 126,6
Periodens totalresultat
Periodens resultat - - - 4,4 4.4
Periodens 0vrigt totalresultat - - 0,5 - 0,5
Summa periodens totalresultat - - 0,5 4,4 4,9
Utgaende balans 30 juni 2016 67,7 177,3 0,6 -114,2 131,4
Ingédende balans 1 januari 2017 67,7 177,3 1,0 -106,6 139,5
Periodens totalresultat
Periodens resultat - - - 19,6 19,6
Periodens 6vrigt totalresultat - - 0,1 - 0,1
Summa periodens totalresultat - - 0,1 19,6 19,7
Utgaende balans 30 juni 2017 67,7 177,3 1,1 -86,9 159,3

12
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Kassaflodesanalys i sammandrag

MSEK

Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Erhalina rantor
Betalda rantor
Betald inkomstskatt
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
forandring av rorelsekapital

Forandring av rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av varulager
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder
Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Kop/férsaljining av immateriella anlaggningstillgangar
Kop/forsaljning av materiella anlaggningstillgangar
Kop/forsaljning av materiella anlaggningstillgangar
Forandring av 6vriga finansiella anlaggningstillgangar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Amortering av lan

Upptagande av nya lan

Férandring av finansiell leasing

Forandring av kortfristiga finansiella skulder
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode
Likvida medel vid periodens borjan

Likvida medel vid periodens slut

30,8
5,2
0,0

-2,0

-1,9

32,1

-1,7
-5,3
12,6
37,7

-0,1
-26,4
0,0
0,0
-26,5

0,3
-1,8
-8,0
-9,4

1,8
17,8
19,6

Apr-jun
2016

20,1
10,4

0,1
-2,1
-6,3

22,1

-2,3
9,2
11,9
40,9

-47

0,0
-0,1
4.8

-15,1
-1,6
-4,6

21,3

14,8
21,4
36,2

Delarsrapport januari-juni 2017

Jan-jun  Julsjun Jan-dec
2016 2016/17 2016

53,9 30,4 87,0 63,6

9,0 15,1 9,9 16,0
0,0 0,1 -0,1 0,0
-3,2 -3,2 -7,0 -7,0
-2,0 -6,2 1,2 -3,0
57,6 36,2 91,1 69,6
-2,8 -5,1 -0,6 -2,9

-67,3 -23,8 -78,7 -35,2
42,3 34,3 37,8 29,8
29,9 41,6 49,7 61,3

-0,1 - -1.1 -1,0
-29,9 -6,3 -47,6 -24,1
- - 1,3 1,3

0,3 0,0 0,1 -0,3
-29,6 -6,4 -47,3 -24,1
- -16,1 -7,9 -24.0

0,7 - 0,7 N
-4,5 -5,0 9,7 -10,2
1,5 -6,1 -2,0 -9,5
-2,4 =271 -18,9 -43,7
-2,1 8,1 -16,6 -6,4

21,7 28,2 36,2 28,2
19,6 36,2 19,6 21,7

Justering av kassaflodesanalysen for rakenskapsaret 2016 har skett med 33,9 MSEK avseende betald ranta och
motsvarande justering har gjorts av upptagna lan. Justeringen har féranletts av att de inte ar kassaflddespaverkande poster

och darmed inte ska aterspeglas i kassaflodet.
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Nyckeltal

Nettoomsattning, MSEK
Orderingang, MSEK
Orderstock, MSEK
Bruttoresultat, MSEK
EBITDA, MSEK

Justerad EBITDA, MSEK
Rérelseresultat (EBIT), MSEK
Justerat rorelseresultat, MSEK

Bruttomarginal, %
EBITDA-marginal, %

Justerad EBITDA-marginal, %
Rérelsemarginal (EBIT), %
Justerad rorelsemarginal (EBIT), %

Operativt kassaflode, MSEK
Operativ cash conversion, %

Sysselsatt kapital, genomsnittligt

Sysselsatt kapital exkl. goodwill, genomsnittligt

Eget kapital, genomsnittligt

Extern rantebarande nettoskuld, MSEK

Extern rantebarande nettoskuld/Justerad EBITDA (R12), ggr

Avkastning pa sysselsatt kapital, % (R12)

Avkastning pa sysselsatt kapital exkl. goodwill, % (R12)
Avkastning pa eget kapital, % (R12)

Soliditet, %

Heltidsanstallda vid periodens slut

Medelantal stamaktier for perioden, tusental
Eget kapital per stamaktie, SEK

268,4
394,8
1224,8
67,5
35,0
37,8
30,8
33,6

251
13,0
14,1
11,5
12,5

42,5
112,6

533,8
162,5

153,1
100,5
0,8x

20,6
67,6
18,2
19,8

314

67 717
2,26

Apr-jun
2016
213,7
233,5
892,2
50,1
23,4
23,4
20,1
20,1

23,4
11,0
11,0
9,4
9,4

39,5
168,7

485,2
114,0

128,5
101,9
1,2x

14,9
63,4
18,9
18,6

279

67 717
1,90

Delarsrapport januari-juni 2017

499,2
614,9
1224,8
125,1
62,3
66,3
53,9
57,9

251
12,5
13,3
10,8
11,6

34,4
51,9

519,5
148,1

149,4
100,5
0,8x

211
74,2
18,7
19,8

314

67 717
2,21

Jan-jun Jul-jun Jan-dec
2016 2016/17

371,8
425,0
892,2
89,9
37,0
37,0
30,4
30,4

242
10,0
10,0
8,2
8,2

38,1
102,7

479,8
108,6
129,0
101,9

1,2x

15,1
66,5
18,8
18,6

279

67 717
1,91

929,0
1256,1
12248

2251

103,1

125,9

87,0

109,8

24,2
11,1
13,6

9,4
11,8

69,8
55,4

507,9
136,6

145,4
100,5
0,8x

21,6
80,4
19,2
19,8

314

67 717
2,15

2016
801,6
1066,3
1107,2
189,9
77,9
96,6
63,6
82,4

23,7
9,7
12,1
7,9
10,3

73,4
76,0

491,3
120,1
133,0
99,9
1,0x

16,8
68,6
9,7
19,5
301

67 717
1,96

14
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Moderbolaget
Resultatrédkning i sammandrag
Jan-jun  Jul-jun Jan-dec

MSEK 2016 2016/17 2016
Nettoomséttning - - - -
Rorelsekostnader -0,7 - -0,7 -
Rorelseresultat -0,7 - -0,7 -
Koncernbidrag - - 10,0 10,0
Ranteintakter - - - -
Réantekostnader -19,5 -17,0 -36,5 -33,9
Resultat efter finansiella poster -20,2 -17,0 -27,2 -23,9
Foérandring periodiseringsfond - - - -
Skatt 0,2 - -0,8 -1,0
Periodens resultat -20,1 -17,0 -28,0 -24,9

I moderbolaget aterfinns inga poster som redovisas som &vrigt totalresultat varfér summa totalresultat
Overensstammer med periodens resultat.

Balansrdkning i sammandrag

30 jun 31 dec
MSEK 2016 2016
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar 389,1 389,1 403,8
Omsattningstillgangar 14,9 4,7 -
SUMMA TILLGANGAR 403,9 393,8 403,8
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Bundet eget kapital 67,7 67,7 67,7
Fritt eget kapital 54,9 82,9 75,0
Summa eget kapital 122,6 150,6 142,7
Langfristiga skulder 279,6 2431 260,1
Ovriga kortfristiga skulder 1,7 - 1,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 403,9 393,8 403,8
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Noter

Denna delarsrapport for koncernen har uppréattats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering samt tillampliga
bestammelser i arsredovisningslagen. Delarsrapporten fér moderbolaget har uppréttats i enlighet med RFR 2
och arsredovisningslagens 9 kapitel, Delarsrapport. For koncernen har samma redovisningsprinciper och
berakningsgrunder tillampats som arsredovisningen 2016, vilken upprattades i enlighet med International
Financial Reporting Standards sasom de ar antagna av EU och tolkningar av dessa. Nagra andringar av
koncernens redovisningsprinciper har inte skett.

Delarsinformationen pa sidorna 2-8 utgor en integrerad del av denna finansiella rapport.

De finansiella instrument som varderas till verkligt varde avser valutaterminer. Finansiella tillgangar vid
periodens slut varderade till verkligt varde uppgar till 4,0 MSEK medan finansiella skulder varderade till verkligt
varde uppgar till 1,6 MSEK. Finansiella tillgangar per 31 december 2016 varderade till verkligt varde uppgar till
1,0 MSEK medan finansiella skulder varderade till verkligt varde uppgar till 0,7 MSEK.

Verkligt varde pa valutaterminer faststalls med hjalp av varderingstekniker. Harvid anvands i sa stor
utstrackning som mojligt marknadsinformation da denna finns tillganglig medan féretagsspecifik information
anvands i sa liten utstrackning som mojligt. Om samtliga vasentliga indata som kravs for verkligt
vardevarderingen av ett instrument &r observerbara aterfinns instrumentet i niva 2.

Balco rapporterar enligt féljande segment:

e Renovering: innefattar saval utbyte och expansion av befintliga balkonger samt installation av nya
balkonger pa flerbostadsfastigheter utan balkong. Den huvudsakliga marknadsdrivkraften till segmentet ar
aldersprofilen pa bostadsfastighetsbestandet.

o Nybyggnation: innefattar installation av balkonger vid nybyggnation av flerbostadsfastigheter samt
balkonglésningar inom det maritima omradet. Segmentet drivs huvudsakligen av takten det byggs nya
bostader. Balkonglésningarna inom nybyggnation har en lagre genomsnittlig kostnad jamfért med
renovering pa grund av att segmentet bestar till stor del av 6ppna balkonger, vilka har en lagre kostnad per
enhet jamfort med inglasade balkonger.

Renovering Nybyggnation Koncern 6vrigt Elimineringar Totalt

Jan-jun Jan-jun Jan-jun Jan-jun Jan-jun
MSEK 2016 2016 2016 2016 2016
Nettoomsattning - 4262 3409 731 309 - - - - 4992 3718
Externa intakter
Nettoorr_]sa"ttnlng - B B : R 36 04 .36 0.4 } R
Interna intékter
Total Nettoomsattning 426,2 340,9 73,1 30,9 3,6 0,4 -3,6 -0,4 499,2 371,8
Rorelseresultat (EBIT) 57,5 33,9 4,6 -0,0 -8,3 -34 - - 53,9 30,4
Avskrivningar ingar med 71 6,1 1,3 0,5 - - - - 8,4 6,6
E_qstnade_r for B R : R 40 ) : R 40 R

orsnotering
Justerat
rérelseresultat (EBIT) L 339 46  -00 -42  -34 - . 579 304
Rorelseresultat (EBIT) 57,5 33,9 4,6 -0,0 -8,3 -3,4 - - 53,9 30,4
Finansiella intékter - - - - 0,0 0,1 - - 0,0 0,1
Finansiella kostnader - - - - -22,7 -20,2 - - -22,7 -20,2
Resultat fore skatt - - - - -31,0 -23,5 - - 311 10,3
16
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Apr-jun Jan-jun  Jul{jun Jan-dec
MSEK 2016 2016 2016/17 2016
Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare 12,4 59 19,7 49 27,9 12,9
Avgar avkastning preferensaktier -2,1 -1,8 -4,2 -3,6 -7,8 -7,3
Periodens resultat efter avkastning pa preferensaktier 10,3 4.1 15,6 1,2 20,0 5,6
Genomsnittligt antal stamaktier, tusental 67 717 67 717 67 717 67 717 67 717 67 717
Resultat per stamaktie, SEK, fére utspadning 0,15 0,06 0,23 0,02 0,30 0,08
Resultat per stamaktie, SEK, efter utspadning 0,15 0,06 0,23 0,02 0,30 0,08

17
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| de finansiella rapporter som Balco avger finns alternativa nyckeltal angivna, vilka kompletterar de matt som
definieras eller specificeras i tillampliga regler for finansiell rapportering. Alternativa nyckeltal anges da de i sina
sammanhang ger tydligare eller mer fordjupad information an de matt som definieras i tillampliga regler for
finansiell rapportering. De alternativa nyckeltalen harleds fran bolagets koncernredovisning och ar inte matt i

enlighet med IFRS.

Justerat rorelseresultat
Rorelseresultat
Kostnader borsnotering

Ovriga poster av engangskaraktar

Justerat rorelseresultat

Justerad EBITDA
Rorelseresultat
Avskrivningar
Kostnader borsnotering

Ovriga poster av engangskaraktar

Justerad EBITDA

Operativt kassaflode, MSEK
Justerad EBITDA

Forandring av rorelsekapital
Investeringar, exklusive expansionsinvesteringar
Operativt kassaflode, MSEK

Extern rantebarande nettoskuld, MSEK

Externa langfristiga rantebarande skulder
Kortfristiga rantebarande skulder

Likvida medel

Réantebarande nettoskuld

Justerad EBITDA, (R12)

Réntebadrande nettoskuld/EBITDA R12, ggr

Avkastning pa sysselsatt kapital, %

Eget kapital
Externt rantebarande nettoskuld
Aktiedgarlan

Genomsnittligt sysselsatt kapital
Justerat rorelseresultat (EBIT), (R12)
Avkastning pa sysselsatt kapital, %

Soliditet, %
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare

Balansomslutning
Soliditet, %

30,8
2,8
0,0

33,6

30,8
4,2
2,8

37.8

37,8

5,6
-0,8
42,5

Apr-jun
2016

20,1
0,0
0,0

20,1

20,1
3,4
0,0
0,0

23,4

23,4
18,8

395

53,9
4,0
0,0

57,9

53,9

125.9
0,8x

159,3
100,5
279,6

519,5
109,8
21,1

159,3
804,4
19,8

Jan-jun Julsjun Jan-dec
2016 2016/17 2016

30,4 87,0 63,6
0,0 6,7 2,6
0,0 16,1 16,1

30,4 109,8 82,4

30,4 87,0 63,6
6,6 16,1 14,3
0,0 6,7 2,6
0,0 16,1 16,1

37,0 125,9 96,6

37,0 125,9 96,6
54 -41,4 -8,3
-4,4 -14,7 -14,9

38,1 69,8 73,4

30 jun 31dec

2016 2016

63,4 45,0

74,7 76,6

-36,2 -21,7

101,9 99,9
88,4 96,6
1,2x 1,0x

131,4 139,5

101,9 99,9

243,2 260,1

476,1 491,3
88,4 96,6
18,6 19,7

131,4 139,5

706,8 714,3
18,6 19,5
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Alternativa nyckeltal

| denna delarsrapport forekommer hanvisningar till ett antal matt pa resultatet. Vissa av dessa matt definieras i
IFRS, andra ar alternativa matt och redovisas inte i enlighet med tillampliga ramverk for finansiell rapportering
eller 6vrig lagstiftning. Matten anvands av Balco for att hjalpa bade investerare och ledning att analysera dess
verksamhet. Nedan foljer beskrivningarna av matten i denna delarsrapport, tilsammans med definitioner och
anledningen till att de anvands.

Alternativt nyckeltal

Definition

Syfte

Avkastning pa eget kapital

Periodens resultat dividerat med
genomsnittligt eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare. Genomsnittet
berdknas som genomsnittet av den ingaende
balansen och den utgaende balansen for
respektive period.

Mattet visar den avkastning som genereras
pa aktiedgarnas kapital som investerats i
bolaget.

Avkastning pa sysselsatt kapital

Justerat rorelseresultat (EBIT) dividerat med
genomsnittligt sysselsatt kapital.
Genomsnittet berdknas som genomsnittet av
den ingaende balansen och den utgaende
balansen for respektive period, se not 5.

Mattet visar den avkastning som genereras
pa sysselsatt kapital och anvands av Balco
for att félja verksamhetens I6nsamhet
eftersom mattet avser kapitaleffektivitet.

Avkastning pa sysselsatt kapital
exklusive goodwill

Justerat rérelseresultat (EBIT) dividerat med
genomsnittligt sysselsatt kapital exklusive
goodwill. Genomsnittet berdknas som
genomsnittet av den ingaende balansen och
den utgéende balansen for respektive
period.

Balco anser att avkastning pa sysselsatt
kapital exklusive goodwill tillsammans med
avkastning pa sysselsatt kapital visar en
helhetsbild av Balcos kapitaleffektivitet.

Bruttoresultat

Nettoomséttning med avdrag for
produktions- och projektkostnader.

Visar effektivitet i Balcos verksamhet och
tillsammans med EBIT ger en helhetsbild av
den I6pande vinstgenereringen och
kostnadsbilden.

Bruttomarginal

Bruttoresultat i procent av nettoomsattning.

Nyckeltalet anvands for analys av effektivitet
och vardeskapande.

EBITDA

Resultat fore rantor, skatt, av- och
nedskrivningar.

Balco anser att EBITDA &r ett anvandbart
matt for att visa det resultat som genereras i
den Iépande verksamheten och ett bra matt
pa kassaflode fran den I6pande
verksamheten.

Extern rantebdrande nettoskuld

Réantebarande nettoskuld exklusive
aktiedgarlan. For en avstdmning av
nettoskuld, se not 5.

Balco anser att extern nettoskuld ar ett
anvandbart matt for att visa bolagets totala
externa lanefinansiering.

Extern rantebdrande nettoskuld i
forhallande till justerad EBITDA

Réantebarande extern nettoskuld som andel
av justerad EBITDA.

Balco anser att detta matt &r till hjalp for att
visa finansiell risk och att det ar ett
anvandbart matt for att félja bolagets
skuldsattningsniva.

Justerad EBITDA

EBITDA justerad for jamforelsestérande
poster. For en avstdmning av Justerad
EBITDA mot periodens resultat, se not 5.

Balco anser att justerad EBITDA &r ett
anvandbart matt for att visa det resultat som
genereras i den I6pande verksamheten
justerat for poster av engangskaraktar och
anvander framst justerad EBITDA vid
berakningen av bolagets operativa kassaflode
och kassagenerering.

Justerad EBITDA-marginal

Justerad EBITDA som en andel av
nettoomsattning.

Balco anser att justerad EBITDA-marginal ar
ett anvéndbart matt for att visa det resultat
som genereras i den I6pande verksamheten.

Justerad rorelsemarginal (EBIT)

Justerat rérelseresultat (EBIT) som en andel
av nettoomsattning.

Balco anser att justerad rérelsemarginal
(EBIT) ar ett anvandbart matt for att visa det
resultat som genereras i den |6pande
verksamheten efter justering for poster av
engangskaraktar.

Justerat rorelseresultat (EBIT)

Rérelseresultat (EBIT) justerad for
jamférelsestérande poster. For en
avstadmning av justerat rérelseresultat (EBIT)
mot periodens resultat, se not 5.

Balco anser att justerat rérelseresultat (EBIT)
ar ett anvandbart matt for att visa det resultat
som genereras i den I6pande verksamheten
och anvander framst mattet for att berakna
avkastning pa sysselsatt kapital (se ovan).
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Operativt kassaflode

Justerad EBITDA 6kat/minskat med

Delarsrapport januari-juni 2017

Balco anvander operativt kassaflode for att

férandringar i rérelsekapital och minskat med félja verksamhetens utveckling.

investeringar, exklusive
expansionsinvesteringar.

Rantebarande nettoskuld

Summa aktiedgarlan, lang- och kortfristiga
réantebarande skulder. Foér en avstdmning av
nettoskuld, se not 5.

Balco anser att nettoskuld ar ett anvandbart
matt for att visa koncernens totala
lanefinansiering.

Rorelsekapital

Omsattningstillgangar, exklusive likvida
medel och aktuella skattefordringar, minskat
med rantefria kortfristiga skulder, exklusive
aktuella skatteskulder.

Detta matt visar hur mycket rérelsekapital
som &r bundet i verksamheten och kan sattas
i relation till omséttningen for att férsta hur
effektivt bundet rorelsekapital anvands.

Rorelsemarginal (EBIT)

Rérelseresultat (EBIT) som en andel av
nettoomsattning.

Balco anser att rérelsemarginal tillsammans
med omsattningstillvaxt och justerat
rorelsekapital &r ett anvandbart matt for att
folja vardeskapandet i verksamheten.

Rorelseresultat (EBIT)

Resultat fére rantor och skatt.

Balco anser att rorelseresultat (EBIT) ar ett
anvandbart matt for att visa det resultat som
genereras i den I6pande verksamheten.

Soliditet

Eget kapital dividerat pa totala tillgangar, se
not 5.

Balco anser att soliditet &r ett anvandbart matt
for Bolagets fortlevnadsgrad.

Sysselsatt kapital

Eget kapital 6kat med réantebarande
nettoskuld (extern rantebarande nettoskuld
plus &garlan.)

Sysselsatt kapital anvands av Balco som ett
matt éver koncernens évergripande
kapitaleffektivitet.

Sysselsatt kapital exkluderande
goodwill

Sysselsatt kapital minus goodwill.

Sysselsatt kapital exkluderande goodwill
anvands tillsammans med sysselsatt kapital
av Balco som ett matt 6ver bolagets
kapitaleffektivitet.

Revisorns granskningsrapport
Balco Group Holding AB (publ.) org nr 556821-2319

Inledning
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Vi har utfort en dversiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag (delarsrapport) for
Balco Group Holding AB (publ.) per 30 juni 2017 och den sexmanadersperiod som slutade per detta datum. Det
ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att uppratta och presentera denna finansiella
delarsinformation i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om
denna delarsrapport grundad pa var oversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements ISRE
2410 Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd av féretagets valda revisor. En 6versiktlig
granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och
redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga granskningsatgarder. En
oversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid
en dversiktlig granskning gor det inte méjligt for oss att skaffa oss en sadan sékerhet att vi blir medveten om alla
viktiga omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen
grundad pa en 6versiktlig granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en
revision har.

Slutsats
Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som ger oss anledning

att anse att delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och
arsredovisningslagen samt for moderbolagets del i enlighet med arsredovisningslagen.

Vaxjo den 25 augusti 2017

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

Belopp i tkr Not 2016 2015 2014
Nettoomsattning 5 801613 638 592 568 372
Produktions- och projektkostnader 6,7,8,13 -611 729 -476 247 -466 920
Bruttoresultat 189 884 162 345 101 452
Forsaljningskostnader 6,7,8 -89 098 -73 650 -53611
Administrationskostnader 6,7,8 -38 793 -32 451 -24 872
Andelariintresseforetags resultat 9 556 214 196
Ovriga rérelseintakter 10 10413 15401 6896
Ovriga rérelsekostnader 10 -9 361 -6 892 -5221
Rorelseresultat 5 63 601 64 967 24 840
Finansiella intakter " - 252 136
Finansiella kostnader 11,13 -40 889 -40 373 -48 490
Finansiella poster — netto 11,13 -40 889 -40 121 -48 354
Resultat fore skatt 22712 24 846 -23 514
Inkomstskatt 12 -10 662 -5570 -592
Arets resultat 12 050 19 276 -24 106
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterféras i resultatrakningen
Valutakursdifferenser vid omrékning av utlandska verksamheter 896 -556 42
Ovrigt totalresultat for aret, netto efter skatt 896 -556 42
Summa totalresultat for aret 12946 18720 -24 064
Varav hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 12 946 18720 -24 064
Not 2016 2015 2014
Resultat per stamaktie, raknat pa resultat hanférligt till moderbo-
lagets aktiedgare under aret (uttryckt i kr per aktie)
Resultat per stamaktie, SEK, fore utspadning 31 0,08 0,18 -0,44
Resultat per stamaktie, SEK, fore utspadning 31 0,08 0,18 -0,44
Genomsnittligt antal stamaktier, tusental 67 717 67 717 67 717
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KONCERNENS BALANSRAKNING

Belopp i tkr Not 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31
TILLGANGAR

Anléggningstillgangar

Immateriella tililgangar

Goodwill 14 371352 371032 366 317
Varumarke 14 9414 8955 -
Licenser 14 1805 1521 1405
Summa immateriella tiligangar 382571 381508 367722

Materiella anlaggningstillgangar

Byggnader och mark 15 40604 42 226 54 617
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 15 19945 12720 12 358
Inventarier, verktyg och installationer 15 16 740 13422 10 336
Pagaende nyanlaggningar 15 7819 355 1886
Summa materiella anldaggningstillgangar 85108 68723 79 197

Finansiella anlaggningstillgangar

Innehav i intresseféretag 9 3321 3404 3195
Andra langfristiga fordringar 18 977 720 720
Ovriga langfristiga vardepappersinnehav 18 20 20 20
Summa finansiella anldggningstillgangar 4318 4144 3935
Uppskjutna skattefordringar 16 531 8828 17 937
Summa anlaggningstillgangar 472 528 463 203 468 791

Omsaéttningstillgangar

Varulager

Ravaror och férnédenheter 17 16 656 13785 14 811
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 18,19 94 545 79429 64 527
Fordringar pa bestallare av uppdrag 20 96 327 76 753 68 315
Aktuella skattefordringar 1297 496 1784
Derivatinstrument 18 1019 2797 -
Ovriga fordringar 21 3197 1893 8492
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 22 6991 5300 5600
Kortfristiga placeringar

Likvida medel 18,23 21719 28 160 8326
Summa omsittningstillgangar 241751 208 613 171 855
SUMMA TILLGANGAR 714 279 671816 640 646
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KONCERNENS BALANSRAKNING, forts.

Belopp i tkr Not 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31
EGET KAPITAL

Eget kapital som kan hanféras till

Moderbolagets aktiedgare

Aktiekapital 24 67 717 67 717 67 717
Ovrigt tillskjutet kapital 177 346 177 346 177 346
Reserver 1025 129 685
Balanserat resultat inklusive arets totalresultat -106 569 -118 619 -137 895
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 139 519 126 573 107 853
SKULDER

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 18,25,28 44998 66 908 105622
Aktieagarlan 18,25 260 114 226 186 196 683
Uppskjutna skatteskulder 16 329 140 5393
Summa langfristiga skulder 305441 293 234 307 698
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 18,25,28 35219 38608 33309
Leverantorsskulder 18 89015 60 167 91626
Checkrakningskredit 18,25 41428 52965 22977
Aktuella skatteskulder 2497 744 -
Derivatinstrument 18 692 - 4263
Ovriga skulder 26 9671 25237 9780
Skulder till bestallare av uppdrag 20 38172 31456 21647
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 27 52625 42 832 41493
Summa kortfristiga skulder 269 319 252009 225095
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 714 279 671816 640 646
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KONCERNENS RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

. Balanserat
Ovrigt till-skju- resultat inklusive Summa eget
Belopp i tkr Aktiekapital tet kapital Reserver arets totalresultat kapital
Ingaende balans per 1 januari 2014 67 717 177 346 643 -113 789 131917
Arets resultat - - - 24106 24106
Ovrigt totalresultat
Omréakningsdifferenser - - 42 - 42
Summa totalresultat - - 42 -24 106 -24 064
Utgaende balans per 31 december 2014 67 717 177 346 685 -137 895 107 853
Ingaende balans per 1 januari 2015 67 717 177 346 685 -137 895 107 853
Avrets resultat - - - 19276 19276
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferenser - - -556 - -556
Summa totalresultat - - -556 19 276 18720
Utgaende balans per 31 december 2015 67 717 177 346 129 -118 619 126 573
Ingaende balans per 1 januari 2016 67 717 177 346 129 -118 619 126 573
Arets resultat - - 12 050 12 050
Ovrigt totalresultat
Omréakningsdifferenser - - 896 - 896
Summa totalresultat - - 896 12 050 12 946
Utgaende balans per 31 december 2016 67 717 177 346 1025 -106 569 139 519
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KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN

Belopp i tkr Not 2016 2015 2014
Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Resultat fore finansiella poster 63601 64 967 24 840
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:

-Avskrivningar 14277 12082 9061
-Ovriga ej likviditetspaverkande poster 33 1738 -8 521 -2990
Erhallen ranta 0 252 136
Betald ranta 11,25 -6 961 -10 870 -22 836
Betalda inkomstskatter -3 040 -36 -382
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandring i rorelse-

kapitalet 69 615 57 874 7829
Kassafléde fran forandring av rérelsekapital

Okning/minskning av varulager -2 871 1844 21206
Okning/minskning av kortfristiga fordringar -35215 -6 456 -45328
Okning/minskning av kortfristiga skulder 29791 -26 058 53015
Summa férandring av rérelsekapital -8 295 -30670 28 893
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 61320 27 204 36722
Kassafl6de fran investeringsverksamheten

Kop av materiella anlaggningstillgangar 15 -24 104 -13410 -13 460
Kop avimmateriella tillgangar 14 -968 -634 -
Salda materiella anlaggningstillgangar 1261 63477 4150
Investeringar i dotterbolag - -13 098 -
Investeringar i intressebolag - -2 -
Forandring langfristiga finansiella fordringar -257 - 80
Kassafléde fran investeringsverksamheten -24 068 36 333 -9.230
Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Amortering av lan 25 -23 984 -75484 -27 014
Foérandring av kortfristiga finansiella skulder 25 -9491 36 649 -97
Amortering finansiell leasing 25 -10218 -4 868 -944
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -43 693 -43703 -28 055
Minskning/6kning av likvida medel -6 441 19834 -563
Likvida medel vid arets borjan 23 28 160 8326 8889
Likvida medel vid arets slut 23 21719 28160 8326

| forhallande till avgivna arsredovisningar har justering av kassaflodesanalysen for rakenskapsaret 2016 skett med 33,9 MSEK (2015: 29,5 MSEK)

avseende betald ranta och motsvarande justering har gjorts av upptagna lan. Justeringen har féranletts av att de inte ar kassaflédespaverkande poster
och darmed inte ska aterspeglas i kassaflodet. Justering har dven skett avseende finansieringsverksamheten varvid amortering avseende finansiell

leasing sarredovisas.
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NOTER

NOT1  ALLMAN INFORMATION

Koncernen bedriver utveckling, tillverkning och foérsaljning av kompletta
balkongsystem framst for flerbostadshus. Systemen marknadsfors i forsta
hand i Sverige, Norge, Danmark, Tyskland, Storbritannien och Nederlan-
derna.

Koncernen bestar av moderbolaget Balco Group AB med féljande dot-

terforetag: Balco Invest AB, Balco Holding AB, Nordiska Balco AB, Balco
AB, Balco Balkonkonstruktionen GmbH, Balco Balcony Systems Ltd,
Balco AS, Balco Balkonsystemen B.V., Balco Spolka Zo.o., Balustrade AB,
Balco Oy, Balco Kontech A/S samt Kronhjorten & Lodjuret Holding AB samt
intressebolaget MIB-Pol Spolka Zo.o. Koncernen ags till drygt 72 % av
Segulah IV L.P. och resterande del av ledande befattningshavare och
anstallda. Moderbolaget ar ett aktiebolag registrerat i Sverige och med sate
i Vaxjo. Adressen till huvudkontoret ar Algvagen 4, 352 45, Vaxjo.

Samtliga belopp redovisas i tusentals kronor (tkr) om inte annat anges.

NOT2  SAMMANFATTNING AV VIKTIGA REDOVISNINGS-
PRINCIPER

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampas nar denna koncernre-
dovisning uppréttats anges nedan. Dessa principer har tillampats konse-
kvent for alla presenterade ar, om inte annat anges.

Grund for rapporternas uppréttande

Koncernredovisningen for Balco Group AB-koncernen har upprattats i
enlighet med IFRS (International Financial Reporting Standards) saddana de
antagits av EU, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér koncerner
samt Arsredovisningslagen.

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvardemetoden
forutom vad betraffar finansiella tillgangar och skulder (derivatinstrument)
varderade till verkligt varde via resultatrékningen. De viktigaste redovis-
ningsprinciperna som tillampats nar denna koncernredovisning upprattats
anges nedan. Dessa principer har tillampats konsekvent for alla presente-
rade ar, om inte annat anges.

Att uppratta finansiella rapporter i 6verensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar fér redovisningsandamal.
Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid tillampningen av
Koncernens redovisningsprinciper, se not 4.

Nya standarder, @ndringar och tolkningar som tillampas av Koncernen
Standarder, andringar och tolkningar som trader i kraft for rakenskapsaret
som bérjar 1 januari 2016 har inte bedémts ha nagon vasentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapporter.

Nya standarder och tolkningar som @nnu inte har tillampats av
Koncernen

Ett antal nya standarder, andringar och tolkningar av befintliga standarder
som ar giltiga for det rakenskapsar som borjade efter 1 januari 2016 har inte
tillampats av Koncernen vid framtagandet av denna koncernredovisning.
Inga av dessa nya standarder, andringar och tolkningar av befintliga stan-
darder forvantas dock ha nagon vasentlig inverkan pa Koncernen forutom
nedanstaende.

IFRS 9 Finansiella instrument

IFRS 9 Finansiella instrument trader ikraft for rakenskapsaret som boérjar
den 1januari 2018 och ersatter IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning
och vardering. IFRS 9 infor nya regler bl.a. avseende klassificering och var-
dering av finansiella instrument, nedskrivning av finansiella instrument och
sakringsredovisning. Standarden har antagits av EU. Koncernen har initie-
rat arbetet for att utvardera effekterna av inférandet av standarden. En
genomgang har skett av koncernens vasentliga finansiella instrument vilket
avser bl.a. kundfordringar, leverantorsskulder, skulder till kreditinstitut och
agarlan.

Avseende klassificering och vardering forvantas inte dessa nya regler
att paverka redovisade varden i de finansiella rapporterna. Samtliga av
bolagets materiella poster som ndmns ovan redovisas till upplupet anskaff-
ningsvarde och kommer att redovisas enligt denna ansats aven framgent
enligt IFRS 9.

Den preliminara bedémningen avseende nedskrivningar ar att reserve-
ringen for forvantade framtida kundférluster kan férandras dock har det
annu inte kvantifierats. Med beaktande av att koncernens kunder har hég
kreditvardighet och att konstaterade kundférluster historiskt varit laga, ar
beddmningen att reglerna avseende nedskrivningar inte kommer att fa
nagon vasentlig paverkan pa koncernens finansiella stallning.

Sakringsredovisning tillampas inte i dagslaget och kommer saledes inte
att paverka koncernens finansiella stallning.

Koncernen arbetar ocksa med att analysera vilken ytterligare information
som kan kravas for uppfylla upplysningskraven i IFRS 7.

IFRS 15 Intékter fran avtal med kunder

IFRS 15 medfor nya krav pa redovisning av intékter och ersatter IAS 18
Intakter, IAS 11 Entreprenadavtal och flera intaktsrelaterade tolkningar inom
IFRS. Standarden ger mer detaljerad vagledning inom manga omraden
som tidigare inte framgatt av gallande IFRS, bland annat om hur man redo-
visar avtal med flera prestationsataganden, rorlig prissattning och huruvida
intakten kan redovisas 6ver tid eller ej. Standarden har antagits av EU.

Under 2017 har flera av Koncernens vasentliga kundavtal analyserats
primart med avseende pa att identifiera de prestationsataganden som fore-
ligger enligt avtalen samt huruvida intakten ska redovisas vid en tidpunkt
ellerej.

Analysen har visat att nuvarande principer ar férenliga med IFRS 15, vil-
ket innebar att entreprenadkontrakten ses som ett prestationsatagande
som kommer att redovisas over tid. Darmed kommer koncernen aven fort-
sattningsvis att tilldmpa successiv vinstavrakning for sina fastprisprojekt.
Koncernens bedémning ar saledes att standarden inte kommer fa nagon
vasentlig paverkan pa rakenskaperna.

IFRS 15 ska tillampas for rakenskapsar som borjar den 1 januari 2018
eller senare.

IFRS 15 kommer att inféra nya upplysningskrav och koncernen har aven
initierat arbetet for att identifiera den information som behover samlas in
fran bolagen i koncernen for att uppfylla dessa krav.

IFRS 16 Leases

IFRS 16 Leases trader ikraft for rakenskapsaret som pabdrjas 1 januari
2019. Standarden har annu inte antagits av EU. Férandringen jamfért med
nuvarande IAS 17 Leasingavtal, ar att samtliga leasingavtal dar koncernen
ar leasetagare, med undantag for korta avtal eller avtal avseende tillgangar
med laga varden, ska redovisas i balansrakningen som tillgang respektive
skuld.

Koncernen har pabérjat arbetet med att analysera vilken effekt IFRS 16
kommer att fa pa koncernens finansiella rapporter. Koncernen kommer att
gora en fullstandig 6versyn av samtliga avtal for att bedéma huruvida det
finns ytterligare avtal som nu blir leasingavtal enligt IFRS 16:s nya definition
samt att verifiera leasingperioderna. Darefter kommer detta att kvantifieras
och redovisas i bolagets balansrékning. De operationella leasingavtalen ar
emellertid av begransad karaktar da koncernen primart har finansiella lea-
singavtal. Koncernens ataganden avseende operationella leasingavtal
framgar av not 30.

Koncernen har annu inte bestamt vilken évergangsbestammelse som
skatillampas.

Vidare kommer koncernen aven att analysera de upplysningar som till-
kommer och vilken paverkan det kommer att fa pa den informationsinsam-
ling som kréavs.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Dotterforetag ar alla foretag (inklusive strukturerade foretag) 6ver vilka
Koncernen har bestdmmande inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag
nar den exponeras for eller har ratt till rorlig avkastning fran sittinnehav i
bolaget och har méjlighet att paverka avkastningen genom sitt inflytande i
bolaget. Dotterfoéretag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den
dag da det bestammande inflytandet 6verfors till Koncernen. De exklude-
ras ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestammande
inflytandet upphor.

Foérvarvsmetoden anvands for redovisning av Koncernens rorelse-
forvarv. Képeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag utgérs av verkligt
varde pa odverlatna tillgangar, skulder och de aktier som emitterats av
Koncernen. | kbpeskillingen ingar aven verkligt varde pa alla tillgangar eller
skulder som ar en féljd av en éverenskommelse om villkorad képeskilling.
Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de uppstar. Identifierbara
forvarvade tillgangar och évertagna skulder i ett rorelseforvarv varderas
inledningsvis till verkliga varden pa forvarvsdagen.

Det belopp varmed kdpeskilling 6verstiger verkligt varde pa identifierba-
ra forvarvade nettotillgangar, redovisas som goodwill. Om beloppet under-
stiger verkligt varde for det forvarvade dotterbolagets tillgangar, i handelse
av ett s.k. "bargain purchase”, redovisas mellanskillnaden direkt i rapporten
Over totalresultat.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vin-
ster och forluster pa transaktioner mellan koncernféretag elimineras.
Redovisningsprinciperna for dotterféretag har i forekommande fall andrats
for att garantera en konsekvent tillampning av Koncernens principer.

Intresseféretag
Intresseforetag ar alla de foretag dar Koncernen har ett betydande men inte



Inbjudan till forvarv av aktier i Balco Group AB

Historisk finansiell information

bestammande inflytande, vilket i regel galler for aktieinnehav som omfattar
mellan 20 % och 50 % av rosterna. Innehav i intresseftretag redovisas
enligt kapitalandelsmetoden. Vid tillampning av kapitalandelsmetoden var-
deras investeringen inledningsvis till anskaffningsvarde och det redovisade
vardet 6kas eller minskas darefter for att beakta Koncernens andel av vinst
eller forlust efter forvarvstidpunkten.

Koncernens andel av resultat som uppkommit efter forvarvet redovisas i
resultatrakningen och dess andel av férandringar i évrigt totalresultat efter
férvarvet redovisas i 6vrigt totalresultat med motsvarande andring av inne-
havets redovisade varde. Nar Koncernens andel i ett intresseféretags for-
luster uppgar till eller 6verstiger dess innehav, inklusive eventuella fordring-
ar utan sékerhet, redovisar Koncernen inte ytterligare férluster, om inte
Koncernen har patagit sig legala eller informella forpliktelser eller gjort
betalningar for intresseféretagets rakning. Koncernen redovisar andel i
intresseforetags resultat i rorelseresultatet eftersom innehavet ar av rorelse-
karaktar.

Koncernen bedémer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva
bevis for att nedskrivningsbehov féreligger for investeringen i intressefére-
tag. Om sa ar fallet, beraknar Koncernen nedskrivningsbeloppet som skill-
naden mellan intresseféretagets atervinningsvarde och det redovisade var-
det och redovisar beloppeti "Andelar i intresseféretags resultat” i resultat-
rakningen.

Vinster och forluster fran "uppstréoms-" och "nedstromstransaktioner”
mellan Koncernen och dess intresseféretag redovisas i Koncernens finan-
siella rapporter endast i den utstrackning de motsvarar icke narstadende
foretags innehav i intresseféretag. Orealiserade forluster elimineras, om
inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov féreligger
for den dverlatna tillgangen. Tillampade redovisningsprinciper i intressefo-
retag har i forekommande fall &ndrats for att garantera en konsekvent till-
lampning av Koncernens principer.

Omréakning av utlandsk valuta

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

De olika enheterna i Koncernen har den lokala valutan som funktionell valu-
ta da den lokala valutan har definierats som den valuta som anvands i den
primara ekonomiska milj6 dar respektive enhet huvudsakligen ar verksam. |
koncernredovisningen anvands svenska kronor (SEK), som ar moderbola-
gets funktionella valuta och Koncernens rapportvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan enligt
de valutakurser som galler pa transaktionsdagen. Valutakursvinster och
forluster som uppkommer vid betalning av sddana transaktioner och vid
omrakning av monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta till balans-
dagens kurs, redovisas i rorelseresultatet i resultatrakningen.

Omrakning av utlandska koncernféretag

Resultat och finansiell stallning for alla koncernféretag som har en annan
funktionell valuta an rapportvalutan, omraknas till Koncernens rapportvalu-
ta. Tillgangar och skulder for var och en av balansrakningarna omraknas
fran utlandsverksamhetens funktionella valuta till Koncernens rapporte-
ringsvaluta, svenska kronor, till den valutakurs som rader pa balansdagen.
Intakter och kostnader for var och en av resultatrakningarna omraknas till
svenska kronor till den genomsnittskurs som férelegat vid varje transak-
tionstidpunkt. Omrakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av
utlandsverksamheter redovisas i 6vrigt totalresultat.

Immateriella tillgangar
Goodwill
Goodwill uppstar vid forvarv av dotterféretag och avser det belopp varmed
képeskillingen 6verstiger Balcos andel i det verkliga vardet av identifierba-
ra tillgangar, skulder och eventualférpliktelser i det forvarvade bolaget samt
det verkliga vardet pa innehav utan bestdmmande inflytande i det férvarva-
de bolaget.

| syfte att testa nedskrivningsbehov, fordelas goodwill som forvarvats i
ett rorelseforvarv till kassagenererande enheter eller grupper av kassage-
nererande enheter som férvantas bli gynnade av synergier fran forvarvet.
Varje enhet eller grupp av enheter som goodwill har férdelats till motsvarar
den lagsta niva i Koncernen pa vilken goodwillposten i fraga ¢vervakas i
den interna styrningen. Koncernens verksamhet ar uppdelad i tva olika
segment, Renovering och Nybyggnation. Goodwill nedskrivningsprovas
arligen eller oftare om handelser eller andringar i forhallanden indikerar en
mojlig vardeminskning. Det redovisade vardet av goodwill jamférs med
atervinningsvardet, vilket ar det hogsta av nyttjandevardet och det verkliga
vardet minus forsaljningskostnader. Eventuell nedskrivning redovisas ome-
delbart som en kostnad och aterférs inte.

Varumérken och licenser

Ovriga immateriella tillgangar avser externt forvarvade tillgangar sasom
varumarken och licenser. De tillgadngar som har en bestambar nyttjandepe-
riod varderas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade avskriv-
ningar och nedskrivningar. Tillkommande utgifter for en immateriell tillgang
laggs till tillgangens redovisade varde eller redovisas som en separat till-
gang, beroende pa vilket som ar lampligt, endast da det ar sannolikt att de
framtida ekonomiska férmaner som ar forknippade med tillgangen kommer
att komma Koncernen tillgodo och tillgangens anskaffningsvarde kan

matas pa ett tillforlitligt satt. Andra utgifter kostnadsfors nar de uppkommer.
Koncernens varumarke har beddémts ha en obestambar nyttjandeperiod.
Nyttjandeperioden beddms vara obestambar da det &r fraga om ett val eta-
blerat varumarke inom marknaden. Koncernen har for avsikt att behalla och
utveckla detta varumarke. Posten testas arligen for att identifiera eventuellt
nedskrivningsbehov och redovisas till anskaffningsvarde minskat med
eventuella nedskrivningar, se vidare Nedskrivningar av icke-finansiella
anlaggningstillgangar. Licenser skrivs av linjart pa bedémd nyttjandetid,
normalt4 ar.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde med
avdrag for avskrivningar. | anskaffningsvardet ingar utgifter som direkt kan
hanforas till forvarvet av tillgangen.

Tillkommande utgifter 1aggs till tillgangens redovisade varde eller redo-
visas som en separat tillgang, beroende pa vilket som ar lampligt, endast
da det ar sannolikt att de framtida ekonomiska féormaner som ar férknippade
med tillgdngen kommer att komma Koncernen tillgodo och tillgangens
anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Redovisat varde for en
ersatt del tas bort fran balansréakningen. Alla andra former av reparationer
och underhall redovisas som kostnader i resultatrakningen under den peri-
od de uppkommer.

Varje del av en materiell anlaggningstillgang med ett anskaffningsvarde
som ar betydande i férhallande till tillgdngens sammanlagda anskaffnings-
varde skrivs av separat. Inga avskrivningar gors pa mark eller pagaende
projekt. Avskrivningar pa ovriga tillgangar, gors linjart enligt foljande:

Byggnader 10-25ar
Markanlaggningar 25ar
Byggnadsinventarier 10ar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 5ar
Inventarier, verktyg och installationer 5ar

Tillgangarnas restvarden och nyttjandeperiod prévas vid varje rapport-
periods slut och justeras vid behov. En tillgangs redovisade varde skrivs
omgaende ner till dess atervinningsvarde om tillgangens redovisade varde
overstiger dess bedémda atervinningsvarde.

Vinster och forluster vid avyttring av en materiell anlaggningstillgang
faststalls genom en jamférelse mellan forséljningsintakten och det redo-
visade vardet och redovisas i dvriga rorelseintakter respektive évriga rorel-
sekostnader i resultatrakningen.

Nedskrivningar av icke-finansiella anlaggningstillgdngar

Tillgangar som har en obestambar nyttjandeperiod, goodwill och varumar-
ke, skrivs inte av utan prévas arligen avseende eventuellt nedskrivningsbe-
hov. Tillgdngar som skrivs av bedéms med avseende pa vardenedgang
narhelst handelser eller forandringar i forhallanden indikerar att det redovi-
sade vardet kanske inte &r atervinningsbart. En nedskrivning gérs med det
belopp varmed tillgangens redovisade varde ¢verstiger dess atervinnings-
varde. Atervinningsvardet ar det hogre av tillgangens verkliga varde mins-
kat med forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde. Vid bedémning av
nedskrivningsbehov grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det finns
separata identifierbara kassafléden (kassagenererande enheter).
Nedskrivningsprévning av goodwill och varumarken har skett pa
Koncernen som helhet for 2014 samt 2015 men for 2016 har det skett pa
rérelsesegmentsniva.

Finansiella instrument - generellt

Klassificering

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar och skulder i féljande
kategorier: finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via
resultatrakningen, lanefordringar och kundfordringar, finansiella tillgangar
som kan séljas samt ¢vriga finansiella skulder. Klassificeringen ar beroen-
de av for vilket syfte den finansiella tillgangen eller skulden forvarvades.

Finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via
resultatrakningen

Finansiella tillgdngar och skulder varderade till verkligt varde via resultat-
rakningen ar finansiella instrument som innehas fér handel. Derivat-
instrument klassificeras som att de innehas for handel om de inte &r identi-
fierade som sakringar. Koncernen klassificerar derivatinstrument (termins-
kontrakt) i denna kategori.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar som inte ar deri-
vat, som har faststallda eller faststallbara betalningar och som inte ar note-
rade pa en aktiv marknad. De ingar i omsattningstillgangar med undantag
for poster med forfallodag mer an 12 manader efter balansdagen, vilka
klassificeras som anlaggningstillgangar. Koncernens "lanefordringar och
kundfordringar” utgoérs av andra langfristiga fordringar, kundfordringar, lik-
vida medel samt de finansiella instrument som redovisas bland 6vriga ford-
ringar.
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Finansiella tillgangar som kan séljas

Finansiella tillgangar som kan saljas ar tillgangar som inte &r derivat och dar
tillgadngarna identifierats som att de kan saljas eller inte har klassificerats i
nagon av ¢vriga kategorier. De ingar i anlaggningstillgangar om ledningen
inte har for avsikt att avyttra tilgangen inom 12 manader efter rapportperio-
dens slut. Ovriga langfristiga vardepapper klassificeras i denna kategori.

Ovriga finansiella skulder

Koncernens lang- och kortfristiga skulder till kreditinstitut, aktieagarlan,
leverantoérsskulder och den del av 6vriga kortfristiga skulder som avser
finansiella instrument klassificeras som 6vriga finansiella skulder.

Redovisning och vardering

Kop och férsaljningar av finansiella tillgangar och skulder redovisas pa
affarsdagen, det datum da Koncernen férbinder sig att kopa eller sélja till-
gangen. Finansiella instrument redovisas forsta gangen till verkligt varde
plus transaktionskostnader, vilket géller alla finansiella tillgangar och skul-
der som inte redovisas till verkligt varde via resultatrakningen. Finansiella
tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen
redovisas forsta gangen till verkligt varde, medan hanférliga transaktions-
kostnader redovisas i resultatrakningen. Finansiella tillgangar tas bort fran
balansrakningen nar ratten att erhalla kassafloéden fran instrumentet har
|6pt ut eller Gverforts och Koncernen har ¢verfort i stort sett alla risker och
formaner som ar forknippade med &ganderatten. Finansiella skulder tas
bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet har fullgjorts eller pa
annat satt utslackts.

Finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via resultat-
rakningen redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt varde.
Lanefordringar och kundfordringar samt ¢vriga finansiella skulder redovi-
sas efter anskaffningstidpunkten till upplupet anskaffningsvarde med till-
lampning av effektivrantemetoden.

Vinster och forluster till foljd av forandringar i verkligt varde avseende
kategorin finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via
resultatrékningen, resultatredovisas i den period da de uppstar och ingari
finansnettot eftersom det harror till finansieringsverksamheten. Koncernens
finansiella tillgangar som kan saljas utgors av onoterade aktier vars verkliga
varde inte har kunnat faststallas pa ett tillforlitligt satt. Vardering sker sale-
des till anskaffningsvarde.

Kvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett nettobelopp
i balansrakningen, endast nar det finns en legal ratt att kvitta de redovisade
beloppen och en avsikt att reglera dem med ett nettobelopp eller att samti-

digt realisera tillgangen och reglera skulden.

Nedskrivning finansiella instrument
(a) Tillgangar som redovisas till upplupet anskaffningsvérde (lanefordringar
och kundfordringar)
Koncernen bedémer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva
bevis for att nedskrivningsbehov foreligger for en finansiell tillgang eller en
grupp av finansiella tillgangar. En finansiell tillgang eller grupp av finansiella
tillgangar har ett nedskrivningsbehov och skrivs ned endast om det finns
objektiva bevis for ett nedskrivningsbehov till foljd av att en eller flera han-
delser intraffat efter det att tillgadngen redovisats forsta gangen och att
denna handelse har inverkan pa de uppskattade framtida kassaflédena for
den finansiella tillgangen eller grupp av finansiella tillgangar som kan upp-
skattas pa ett tillforlitligt satt.

Nedskrivningen berdknas som skillnaden mellan tillgangens redovisade
varde och nuvardet av uppskattade framtida kassafléden diskonterade till
den finansiella tillgangens ursprungliga effektiva ranta. Tillgangens redovi-
sade varde skrivs ned och nedskrivningsbeloppet redovisas i Koncernens
resultatrakning inom "produktions- och projektkostnader” ellerinom finans-
nettot beroende pa vilken finansiell tillgang som skrivs ner. Om nedskriv-
ningsbehovet minskar i en efterféljande period och minskningen objektivt
kan hanforas till en handelse som intraffade efter att nedskrivningen redovi-
sades, redovisas aterféringen av den tidigare redovisade nedskrivningen i
Koncernens resultatrakning inom "produktions- och projektkostnader” eller
inom finansnettot beroende pa vilken finansiell tillgang som skrevs ner.

(b) Tillgéngar klassificerade som finansiella tillgangar som kan séljas
Koncernen bedémer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva
bevis for att nedskrivningsbehov foreligger for en finansiell tillgang eller en
grupp av finansiella tillgangar. Nar det géller egetkapitalinstrument som
klassificerats som finansiella tillgangar som kan saljas, beaktas en bety-
dande eller utdragen nedgang i verkligt varde for ett instrument till en niva
som ligger under dess anskaffningsvarde, som ett bevis pa att nedskriv-
ningsbehov féreligger. Nedskrivningar av egetkapitalinstrument, vilka tidi-
gare redovisats i resultatrakningen, aterfors inte éver resultatrakningen.

Derivatinstrument
Derivatinstrument ar finansiella instrument som redovisas i balansrakningen
pa affarsdagen och varderas till verkligt varde, bade initialt och vid efterfol-
jande omvarderingar. Den vinst eller forlust som uppkommer vid omvardering
redovisas i resultatrakningen dé kraven for sakringsredovisning inte uppfylls.
Det verkliga vardet pa ett derivatinstrument klassificeras som anlagg-
ningstillgang eller Iangfristig skuld nar den sakrade postens aterstaende
|6ptid arlangre &n 12 manader, och som omsattningstillgang eller kortfristig
skuld nar den sakrade postens aterstaende 6ptid understiger 12 manader.

Kundfordringar
Kundfordringar ar finansiella instrument som bestar av belopp som ska
betalas av kunder for salda varor och tjanster i den I6pande verksamheten.
Om betalning férvantas inom ett ar eller tidigare, klassificeras de som
omsattningstillgangar. Om inte, redovisas de som anlaggningstillgangar.
Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till
upplupet anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden,
minskat med eventuell reservering for vardeminskning.

Likvida medel
Likvida medel i rapporten ¢ver kassafléden bestar i sin helhet av banktillgo-
dohavanden

Leverantorsskulder
Leverantorsskulder ar finansiella instrument och avser forpliktelser att beta-
la for varor och tjanster som har forvarvats i den I6pande verksamheten fran
leverantorer. Leverantorsskulder klassificeras som kortfristiga skulder om
de forfaller inom ett ar. Om inte, redovisas de som langfristiga skulder.
Leverantorsskulder redovisas till nominellt belopp. Redovisat varde for
leverantoérsskulder forutsatts motsvara dess verkliga varde, eftersom
denna post ar kortfristig till sin natur.

Upplaning
Skulder till kreditinstitut ar finansiella instrument och redovisas inlednings-
vis till verkligt varde, netto efter transaktionskostnader. Upplaning redovi-
sas darefter till upplupet anskaffningsvarde och eventuell skillnad mellan
erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och aterbetalningsbe-
loppet redovisas i resultatrakningen fordelat 6ver laneperioden, med till-
lampning av effektivrantemetoden.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte Koncernen har
en ovillkorlig ratt att skjuta upp betalning av skulden i atminstone 12 mana-
der efter rapportperiodens slut.

Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsalj-
ningsvardet. Anskaffningsvardet faststélls med anvandning av forstin, forst
ut-metoden (FIFU). Darvid har inkuransrisk beaktats.

Entreprenadavtal

Ett entreprenaduppdrag definieras av IAS 11 Entreprenadavtal som ett
uppdrag som foljer av ett sarskilt framférhandlat avtal som avser produktion
av ett objekt.

Nar utfallet av ett entreprenaduppdrag kan beréknas pa ett tillforlitligt
satt och det &r sannolikt att uppdraget kommer att vara lénsamt, redovisas
uppdragsinkomsterna ¢ver avtalets |6ptid baserat pa fardigstallandegra-
den. Uppdragsutgifterna redovisas l6pande for de aktiviteter som ingari
uppdraget. Nar det ar sannolikt att de totala uppdragsutgifterna kommer att
Overstiga den totala uppdragsinkomsten, redovisas den befarade forlusten
omgaende som en kostnad.

Nar utfallet av ett entreprenaduppdrag inte kan beréknas pa ett tillforlit-
ligt satt, redovisas intakter endast med ett belopp som motsvarar de upp-
komna uppdragsutgifter som sannolikt kommer att ersattas av bestallaren.

Andringar i omfattningen av uppdraget inkluderas i uppdragsinkomsten i
den utstrackning de har 6verenskommits med kunden och kan méatas pa ett
tillforlitligt satt.

Koncernen anvander metoden for successiv vinstavrakning for att fast-
stélla vilket belopp som ska redovisas i en given period.
Fardigstallandegraden faststalls som nedlagda uppdragsutgifter for utfort
arbete fram till rapportperiodens slut i procent av beraknade totala upp-
dragsutgifter for varje uppdrag. Utgifter som har uppstatt under aret men
som avser framtida arbete inréknas inte i nedlagda uppdragsutgifter nar
fardigstallandegraden faststalls.

Utover ovan namnda utgifter ingar aven ordertackningskostnader som
en del i berakningsbasen. Ordertackningskostnaderna beraknas och akti-
veras |6pande utifran varje marknads forsaljningsutfall i proportion till lam-
nade offerter med respektive marknads kostnader, som berakningsgrund.
Nar det galler aktivering av ordertackningskostnader ar IAS 11 restriktiv,
men man kan finna stéd for aktivering. Detta gér Koncernen med stéd av
IAS 11 p 16-21 eftersom kostnaderna &r direkt forknippade med kontraktet,
identifierbara och matbara.

| balansrakningen redovisar Koncernen stallningen for varje entrepre-
naduppdrag netto, som endera en tillgang eller en skuld. Ett uppdrag utgor
en tillgang nar uppdragsutgifter och redovisade vinster (efter avdrag for
redovisade forluster) dverstiger fakturerade belopp och en skuld nar mot-
satt forhallande foreligger.

Avsattningar
Avsattningarna varderas till nuvardet av det belopp som férvantas kravas
for attreglera forpliktelsen.

Aktuell och uppskjuten skatt
Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten skatt. Den aktuel-
la skattekostnaden beréknas pa basis av de skatteregler som pa balansda-
gen ar beslutade eller i praktiken beslutade i de lander dar Koncernen ar
verksam och genererar skattepliktiga intékter.

Uppskjuten skatt redovisas, enligt balansrakningsmetoden, pa alla tem-
porara skillnader som uppkommer mellan det skattemassiga vardet pa till-
gangar och skulder och deras redovisade varden i koncernredovisningen.
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Uppskjuten inkomstskatt beraknas med tillampning av skattesatser som har
beslutats eller aviserats per balansdagen och som férvantas galla nar den
beroérda uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatte-
skulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar pa underskottsavdrag redovisas i den
omfattning det &r troligt att framtida skattemassiga ¢verskott kommer att fin-
nas tillgangliga, mot vilka underskotten kan utnyttjas.

Uppskjutna skattefordringar och skulder kvittas nar det finns legal kvitt-
ningsratt for aktuella skattefordringar och skatteskulder, de uppskjutna
skattefordringarna och skatteskulderna hanfor sig till skatter debiterade av
en och samma skattemyndighet och avser antingen samma skattesubjekt
eller olika skattesubjekt och det finns en avsikt att reglera saldona genom
nettobetalningar.

Ersattningar till anstéllda

Kortfristiga erséttningar

Kortfristiga erséattningar i Koncernen utgors av l6n, sociala avgifter, betald
semester, betald sjukfranvaro, sjukvard och bonus. Kortfristiga ersattningar
redovisas som en kostnad och en skuld da det finns en legal eller informell
forpliktelse att betala ut en ersattning.

Pensionsforpliktelser

Koncernen har endast avgiftsbestamda pensionsplaner, se not 32. En
avgiftsbestamd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilkken Koncernen
betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte nagra
rattsliga eller informella forpliktelser att betala ytter-ligare avgifter om denna
juridiska enhet inte har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar
till anstallda som hanger samman med de anstalldas tjanstgéring under
innevarande eller tidigare perioder.

Foravgiftsbestdmda pensionsplaner betalar Koncernen avgifter till
offentligt eller privat administrerade pensionsférsakringsplaner pa obliga-
torisk, avtalsenlig eller frivillig basis. Koncernen har inga ytterligare betal-
ningsforpliktelser nar avgifterna val ar betalda. Avgifterna redovisas som
personalkostnader nar de forfaller till betalning. Férutbetalda avgifter redo-
visas som en tillgang i den utstrackning som kontant aterbetalning eller
minskning av framtida betalningar kan komma Koncernen tillgodo. Se vida-
re not 32.

Erséattningar vid uppsagning

Ersattningar vid uppsagning utgar nar en anstallds anstéllning sagts upp av
Koncernen fére normal pensionstidpunkt eller da en anstalld accepterar fri-
villig avgang i utbyte mot sadana ersattningar.

Koncernen redovisar ersattning vid uppsagning nar den bevisligen ar
forpliktad att sdga upp anstallda enligt en detaljerad formell plan utan moj-
lighettill aterkallande. | det fall Koncernen har lamnat ett erbjudande for att
uppmuntra till frivillig avgang, beraknas avgangsvederlaget baserat pa det
antal anstallda som beraknas acceptera erbjudandet. Férmaner som forfal-
ler mer @an 12 manader efter rapportperiodens slut diskonteras till nuvarde.

Intédktsredovisning
Koncernens intékter avser entreprenadavtal, se avsnitt Entreprenadavtal.

Leasing

Leasing dar en vasentlig del av riskerna och férdelarna med agande
behalls av leasegivaren klassificeras som operationell leasing. Betalningar
som gors under leasingtiden (efter avdrag for eventuella incitament fran
leasegivaren) kostnadsfors i resultatrakningen linjart ver leasingperioden.

Koncernen leasar vissa materiella anlaggningstillgangar, sasom bilar,
truckar, maskiner och fastigheter. Leasingavtal av anlaggningstillgangar
dar Koncerneniallt vasentligt innehar de ekonomiska risker och férdelar
som férknippas med &gandet, klassificeras som finansiell leasing. Vid lea-
singperiodens boérjan redovisas finansiell leasing i balansrakningen till det
lagre av leasingobjektets verkliga varde och nuvéardet av minimileaseavgif-
terna.

Varje leasingbetalning férdelas mellan amortering av skulden och finan-
siella kostnader. Motsvarande betalningsforpliktelser, efter avdrag for finan-
siella kostnader, ingéar i balansrakningens poster Skulder till kreditinstitut.
Réantedelen i de finansiella kostnaderna redovisas i resultatrakningen férde-
lat 6ver leasingperioden sa att varje redovisningsperiod belastas med ett
belopp som motsvarar en fast rantesats for den under respektive period
redovisade skulden. Anlaggningstillgangar som innehas enligt finansiella
leasingavtal skrivs av under den kortare perioden av tillgangens nyttjande-
period och leasingperioden.

Kassaflédesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Denna innebar att
rorelseresultatet justeras for transaktioner som inte medfort in eller utbetal-
ningar under perioden samt for eventuella intékter och kostnader som han-
fors till investerings- eller finansieringsverksamhetens kassafléden.

Aktiekapital
Stamaktier och preferensaktier klassificeras som eget kapital.

Segmentsrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som 6verensstammer med den
interna rapportering som lamnas till den hogste verkstallande beslutsfatta-
ren (se not 5).

Resultat per aktie
(i) Resultat per aktie fore utspidning
Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att dividera:

+ resultat hanforligt till moderbolagets aktieagare, exklusive utdelning som
ar hanforlig till preferensaktier

» med ett vagt genomsnittligt antal utestadende stamaktier under perioden,
justerad for fondemissionselementet i stamaktier som emitterats under
aret och exklusive aterkodpta aktier som innehas som egna aktier av
moderbolaget.

(ii) Resultat per aktie efter utspidning

For berakning av resultat per aktie efter utspadning justeras beloppen
som anvants for berakning av resultat per aktie fére utspadning genom att
beakta:

« Effekten, efter skatt, av utdelningar och réantekostnader pa potentiella
stamaktier, och

+ detvagda genomsnittet av de ytterligare stamaktier som skulle ha varit
utestédende vid en konvertering av samtliga potentiella stamaktier.

NOT3 FINANSIELL RISKHANTERING

Finansiella riskfaktorer

Koncernen utsatts genom sin verksamhet fér en mangd olika finansiella ris-
ker: marknadsrisk (omfattande valutarisk, ranterisk i verkligt varde, rante-
risk i kassaflédet och prisrisk), kreditrisk och likviditetsrisk. Koncernens
overgripande riskhanteringspolicy fokuserar pa oférutsagbarheten pa de
finansiella marknaderna och efterstravar att minimera potentiella ogynn-
samma effekter pa Koncernens finansiella resultat. Koncernen anvander
derivatinstrument for att sakra viss riskexponering. Sakringsredovisning till-
lampas ej.

Riskhanteringen skots av en central ekonomiavdelning enligt policys som
faststallts av styrelsen. Ekonomiavdelningen identifierar, utvarderar och
sakrar finansiella risker i nara samarbete med Koncernens operativa enhe-
ter. Styrelsen upprattar skriftliga policys saval for den 6vergripande risk-
hanteringen som for specifika omraden, sdsom valutarisk, ranterisk, kredi-
trisk, anvandning av derivatinstrument och finansiella instrument som inte
ar derivat samt placering av overlikviditet.

Marknadsrisk
(i) Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utsatts for valutarisker som uppstar
fran olika valutaexponeringar, framfér allt avseende norska kronor (NOK),
euro (EUR) och danska kronor (DKK) men ocksa till viss del brittiska pund
(GBP). Valutarisk uppstar genom framtida affarstransaktioner, redovisade
tillgangar och skulder samt nettoinvesteringar i utlandsverksamheter.

Styrelsen har infort en policy som innebar att den valutarisk som upp-
kommer fran framtida affarstransaktioner och redovisade tillgangar och
skulder, hanteras genom att koncernféretagen anvander terminskontrakt.
Valutarisker uppstar nar framtida affarstransaktioner eller redovisade till-
gangar eller skulder uttrycks i en valuta som inte ar enhetens funktionella
valuta.

Koncernens riskhanteringspolicy ar att sakra 100 % (+ 20 %) av férvanta-
de kassafléden (huvudsakligen entreprenadavtal och inkép av varulager) i
varje storre valuta for de foljande tolv manaderna.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 5 6re (5%) i for-
hallande till den norska kronan med alla andra variabler konstanta, skulle
arets resultat for rakenskapsaret ha varit 880 tkr (2015: 501 tkr 2014: 446 tkr)
hogre/lagre, till storsta delen som en féljd av vinster/forluster vid omrakning
av kundfordringar och leveranstorsskulder i NOK, finansiella tillgangar och
skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 50 6re (5%) i
forhallande till Euron, med alla andra variabler konstanta, skulle arets resul-
tat for rakenskapsaret ha varit 301 tkr (2015: 358 tkr 2014: 592 tkr) lagre/
hogre, till storsta delen som en féljd av vinster/férluster vid omrakning av
kundfordringar och leverantérsskulder i EUR, finansiella tillgangar och skul-
der varderade till verkligt varde via resultatrakningen.

Om den svenska kronan hade férsvagats/forstarkts med 5 ére (4%) i for-
hallande till den danska kronan med alla andra variabler konstanta, skulle
arets resultat for rakenskapsaret ha varit 48 tkr hogre/lagre, till storsta delen
som en foljd av vinster/forluster vid omrakning av kundfordringar och leve-
ranstorsskulder i DKK, finansiella tillgangar och skulder varderade till verk-
ligt varde via resultatrakningen.

(ii) Rinterisk avseende kassafloden och verkliga virden

Koncernens ranterisk uppstar genom langfristig upplaning. Upplaning som
gors med rorlig ranta utsatter Koncernen for ranterisk avseende kassaflode
vilken delvis neutraliseras av kassamedel med rorlig ranta. Under 2016
bestod Koncernens upplaning till rérlig ranta av svenska kronor.

Om réantorna pa upplaning i svenska kronor per den 31 december 2016
varit 100 baspunkter (1,0 %) hogre/lagre med alla andra variabler konstan-
ta, hade arets resultat for rakenskapsaret varit 523 tkr (2015: 782 tkr 2014: 1
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142 tkr) lagre/hodgre, huvudsakligen som en effekt av hogre/lagre rantekost-
nader for upplaning med rorlig ranta.

Kreditrisk

Kreditrisk hanteras pa koncernniva. Kreditrisk uppstar i huvudsak genom
kundfordringar och fordringar pa bestéllare av uppdrag. Policy finns for att
kreditforsakra vissa kundkategorier. Historiskt sett ar koncernens kreditfor-
luster sma.

Likviditetsrisk
Kassaflodesprognoser upprattas av Koncernens rérelsedrivande foretag
och aggregeras av ekonomiavdelningen. Koncernen féljer noga rullande

prognoser for likviditetsreserven for att sékerstalla att man har tillrackligt
med kassamedel for att moéta behovet i den l[6pande verksamheten samti-
digt som de I6pande bibehaller tillrackligt med utrymme pa avtalade kredit-
faciliteter som inte nyttjats (not 25) sa att Koncernen inte bryter mot lanelimi-
ter eller Ianevillkor (dar tillampligt) pa nagra av Koncernens lanefaciliteter.

Nedanstaende tabell analyserar Koncernens icke derivata finansiella
skulder och nettoreglerade derivatinstrument som utgér finansiella skulder,
uppdelade efter den tid som péa balansdagen aterstar fram till den avtalsen-
liga forfallodagen. Derivatinstrument som utgor finansiella skulder ingari
analysen om deras avtalsenliga forfallodagar ar vasentliga for att forsta tid-
punkterna for framtida kassafléden. De belopp som anges i tabellen ar de
avtalsenliga, odiskonterade kassaflédena.

Mindre dn 3 Mellan 3 Mellan 1
Per 31 december 2016 manader manaderoch1ar och2ar Mellan2och5ar Mer @n 5 ar
Upplaning (exkl. skulder avseende finansiell
leasing) - 23984 - - 260 114
Checkrakningskredit - 41 428 - - -
Skulder avseende finansiell leasing - 11235 10671 21234 13093
Derivatinstrument - 692 - - -
Leverantorsskulder och andra skulder 89015 - - - -
Summa 89 015 77 339 10 671 21234 273208
Mindre dn 3 Mellan 3 Mellan 1
Per 31 december 2015 manader manaderoch1ar och2ar Mellan2och5ar Mer @n 5 ar
Upplaning (exkl. skulder avseende finansiell
leasing) - 32156 23984 - 226 186
Checkrakningskredit - 52 965 - - -
Skulder avseende finansiell leasing - 6452 16 087 19 847 6990
Derivatinstrument - - - - -
Leverantorsskulder och andra skulder 60 167 - - - -
Summa 60 167 91573 40 071 19 847 233176
Mindre dn 3 Mellan 3 Mellan 1
Per 31 december 2014 manader manaderoch 1 ar och2ar Mellan2och5ar Mer @n 5 ar
Upplaning (exkl. skulder avseende finansiell
leasing) - 28500 99 468 - 196 683
Checkrakningskredit - 22977 - - -
Skulder avseende finansiell leasing - 4809 6 154 - -
Derivatinstrument - 4263 - - -
Leverantorsskulder och andra skulder 91626 - - - -
Summa 91 626 60 549 105 622 - 196 683
Hanteringavkapital . 2016-12-31 2015-12-31  2014-12-31
Koncernen beddémer kapitalet pa basis av rorelseresultatet exklusive
avskrivninglar(EElilTDA), med kapital begransat till gxtem finansiering, . Total upplaning (not 25) 381759 384 667 358 591
Nettoskuld i relation till EBITDA. Detta nyckeltal berdknas som EBITDA o i
relation till Koncernens externa laneskuld. Extern laneskuld definieras som Varav aktieagarlan 260 114 226 186 196 683
kortfristig upplaning och langfristig upplaning med avdrag for likvida medel  varav skulder till kreditinstitut 65412 109 105 150 945
och exklusive skulder avseende finansiell leasing samt skulder till agare ) . .
e oratallols. g 9 Varav finansiell leasing 56 233 49376 10963
Koncernens langsiktiga mal ar att Nettoskuld i relation till EBITDA inte Avgar: likvida medel (not 23) -21719 -28 160 -8 326
skall Ov?rstiga 2,5. Utover detta har Koncernen som mal att léngfristig Avgar: aktieagarlan 260 114 226186 196 683
extern laneskuld skall ha en genomsnittlig forfallostruktur pa minst 3 ar,
exkluderat forvarvsfinansiering. Avgar: finansiell leasing -56 233 -49 376 -10 963
Extern laneskuld 43 693 80945 142 619
EBITDA 77878 77 856 30357
Extern laneskuld/EBITDA 0,56 1,04 4,69
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Berakning av verkligt varde

Tabellen nedan visar finansiella instrument varderade till verkligt varde, uti-

fran hur klassificeringen i verkligt vardehierarkin gjorts. De olika nivaerna

definieras enligt féljande:

» Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader fér identiska tillgangar
eller skulder (niva 1)

» Andraobserverbara data for tillgangen eller skulder &n noterade priser

inkluderade i niva 1, antingen direkt (dvs. som prisnoteringar) eller indi-

rekt (dvs. harledda fran prisnoteringar) (niva 2).

Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observerbara mark-

nadsdata (dvs. ej observerbara data) (niva 3)

Foljande tabell visar Koncernens tillgangar och skulder varderade till verk-
ligt varde per 31 december 2016.

Niva1 Niva 2 Niva3 Summa

Tillgangar

Finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde
viaresultatrdakningen
Derivatinstrument som innehas
for handel

- Valutaderivat - 1019 - 1019

Summatiligangar - 1019 - 1019

Skulder

Finansiella skulder vardera-
de till verkligt véarde via
resultatrdkningen

Derivatinstrument som innehas
férhandel - - - -

- Valutaderivat - 692 - 692

Summa skulder - 692 - 692

Foljande tabell visar Koncernens tillgangar och skulder varderade till verk-
ligt varde per 31 december 2015.
Niva 1 Niva2 Niva3 Summa
Tillgangar
Finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde
viaresultatrakningen
Derivatinstrument som innehas
for handel

- Valutaderivat 2797 2797

Summattillgangar - 2797 - 2797

Skulder

Finansiella skulder vardera-
de till verkligt varde via
resultatrakningen
Derivatinstrument som innehas
fér handel

- Valutaderivat - - - -

Summa skulder - - - -

Foljande tabell visar Koncernens tillgangar och skulder varderade till verk-
ligt varde per 31 december 2014.

Niva 1 Niva 2 Niva3 Summa

Tillgangar

Finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt viarde

via resultatrakningen

Derivatinstrument som innehas
fér handel

- Valutaderivat - - - -

Summa tillgangar - - - -

Skulder

Finansiella skulder virdera-
de till verkligt véarde via
resultatréakningen

Derivatinstrument som innehas
for handel

- Valutaderivat - 4263 - 4263

Summa skulder - 4263 - 4263

Det har inte skett nagra 6verféringar mellan varderingsmodell niva 1 och
varderingsmodell niva 2 under nagot av aren.

Finansiella instrument i niva 1

Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad
baseras pa noterade marknadspriser pa balansdagen. En marknad betrak-
tas som aktiv om noterade priser fran en bors, maklare, industrigrupp, pris-
sattningstjanst eller dvervakningsmyndighet finns latt och regelbundet till-
gangliga och dessa priser representerar verkliga och regelbundet férekom-
mande marknadstransaktioner pa armlangds avstand. Koncernen innehar
inga finansiella instrument som klassificeras i niva 1.

Finansiella instrument i niva 2

Verkligt varde pa finansiella instrument som inte handlas pa en aktiv mark-

nad (till exempel OTC-derivat) faststélls med hjalp av varderingstekniker.

Harvid anvands i sa stor utstrackning som mojligt marknadsinformation da

denna finns tillganglig medan féretagsspecifik information anvands i sa

liten utstrackning som mojligt. Om samtliga vasentliga indata som kravs for
verkligt vardevarderingen av ett instrument ar observerbara aterfinns

instrumentetiniva 2.
| de fall ett eller flera vasentliga indata inte baseras pa observerbar mark-

nadsinformation klassificeras det berérda instrument i niva 3.

Specifika varderingstekniker som anvands for att vardera finansiella
instrument inkluderar

» Noterade marknadspriser eller maklarnoteringar for liknande instrument.

+ Verkligt varde for ranteswappar beraknas som nuvardet av bedémda
framtida kassafléden baserat pa observerbara avkastningskurvor.

» Verkligt varde for valutaterminskontrakt faststalls genom anvandning av
kurser for valutaterminer pa balansdagen, dar det resulterande vardet
diskonteras till nuvarde.

+ Andra tekniker, sasom berakning av diskonterade kassafléden, anvands
for att faststalla verkligt varde for resterande finansiella instrument.

NOT4  VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

Uppskattningar och bedémningar utvarderas lépande och baseras pa
historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida
handelser som anses rimliga under radande férhallanden.

Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal
Koncernen gér uppskattningar och antaganden om framtiden. De upp-
skattningar for redovisningsdndamal som blir féljden av dessa kommer,
definitionsmassigt, sallan att motsvara det verkliga resultatet. De uppskatt-
ningar och antaganden som innebér en betydande risk fér vasentliga juste-
ringar i redovisade varden for tillgangar och skulder under nastkommande
rakenskapsar behandlas i huvuddrag nedan.

Prévning av nedskrivningsbehov for goodwill och varumérke
Koncernen undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov foreligger for
goodwill och varumarken, i enlighet med den redovisningsprincip som
beskrivs i not 2. Atervinningsvarden for kassagenererande enheter har fast-
stallts genom berakning av nyttjandevarde. For dessa berakningar maste
vissa uppskattningar géras (not 14).

Intdktsredovisning

Koncernen tillampar successiv vinstavrakning vid redovisning av entrepre-
nadavtal enligt en for Koncernen val beprévad och sedan lang tid tillampad
modell, vilken innebéar att Koncernen maste géra uppskattningar av hur stor
del de tjanster som redan utforts per balansdagen utgér av de totala tjans-
ter som ska utféras. Koncernens modell &r inte linjar, utan baseras pa ned-
lagda kostnader inom projektets tva avsnitt, tillverkning och montage.
Nedlagda kostnader avseende montage intéaktsavraknas med ett fast
paslag, motsvarande ett entreprenadpaslag da montaget framst omfattar
externa kostnader. Intaktsavrakningen avseende projektets tillverkningsav-
snitt baseras pa nedlagda kostnader i relation till aktuell prognos avseende
projektets totala kostnader och intakter, férdelade mellan projektets bada
avsnitt. Prognoser for projekten uppdateras l6pande. | enlighet med IAS11
p.36 bokférs hela den férvantade forlusten for ett projekt nar prognosen
innebar ett negativt projektresultat. Om proportionen mellan utférda tjans-
ter och totala tjanster som ska utféras skulle avvika med 1 % skulle arets
redovisade intakt forandras med 8 MSEK (2015: 6 MSEK).

Kundfordringar

Vasentliga finansiella svarigheter hos galdenaren, sannolikhet for att galde-
naren kommer att ga i konkurs eller genomga finansiell rekonstruktion och
uteblivna eller férsenade betalningar betraktas som indikatorer pa att ett
nedskrivningsbehov av en kundfordran kan féreligga.

Garantireserver

Koncernen prévar kontinuerligt vardet av avsatta reserver i relation till
beraknat behov. Reservering gors utifran historisk statistik dver felaktiga
produkter. Garantireserven utgjorde 0,6 % av nettoomsattningen per den
31 december 2016 (2015: 1% 2014: 1,5 %) och redovisas under upplupna
kostnader, se not 27.
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NOT5 SEGMENTSRAPPORTERING

Koncernens verksamhet ar uppdelad i tva olika segment, Renovering och
Nybyggnation. Renovering ar den del av verksamheten som utgér balkong-
entreprenader pa redan befintliga byggnader medan Nybyggnation utgér
verksamheten med leveranser till nyproduktion inom bade bygg- och varvs-
industri. Indelningsgrund fér segmentsrapporteringen utgors av arten for
varje projekt.

Segmentet Renovering har utvecklats val under 2016, med bade en dkad
omsattning och ett férbattrat resultat. Fortsatt utveckling och férstarkning
av salj- och marknadsorganisation inom detta segment planeras.

Segmentet Nybyggnation visar ett kraftigt negativt resultat for 2016,
huvudsakligen hanforligt till projektavvikelser i fatal enskilda projekt samt
reserveringar for férseningsviten relaterade till projekt inom Nybyggnation
samt avsattning for kostnader kopplat till de organisatoriska férandringar
som gors i Storbritannien. En férandrad organisation av segmentets saljor-
ganisation tillsammans med inriktning pa urval av projekt med lagre risk har
inforts i slutetav 2016.

Finansiella kostnader, finansiella intékter och inkomstskatt hanteras
huvudsakligen pa koncernniva och férdelas inte pa segmenten. Koncernen
foljer inte operativt anlaggningstillgadngarna fordelat per segment.

2016 Renovering Nybyggnation Koncern &vrigt Elimineringar Totalt
Nettoomsattning- Externa intékter 726 416 75197 - - 801613
Nettoomsattning- Interna intakter - - 6217 -6 217 0
Total nettoomsattning 726 416 75197 6217 -6 217 801613
Rorelseresultat (EBITA) 83216 -19 844 229 - 63 601
Avskrivningaringari EBITA med 12 586 1691 - - 14 277
Rorelseresultat (EBITA) 83216 -19 844 229 - 63601
Finansiella intakter 0
Finansiella kostnader -40 889
Resultat efter finansiella poster 22712
Skatt -10 662
Arets resultat 12 050
2015 Renovering Nybyggnation Koncern o6vrigt Elimineringar Totalt
Nettoomsattning- Externa intékter 589 417 49175 - - 638 592
Nettoomsattning- Interna intakter - - 5796 -5796 0
Total nettoomsattning 589 417 49 175 5796 -5796 638 592
Rorelseresultat (EBITA) 63 401 -202 1769 0 64 967
Avskrivningar ingar i EBITA med 10 607 1475 - - 12 082
Rorelseresultat (EBITA) 63 401 -202 1769 0 64967
Finansiella intakter 252
Finansiella kostnader -40373
Resultat efter finansiella poster 24 846
Skatt -5570
Arets resultat 19 276
2014 Renovering Nybyggnation Koncern 6vrigt Elimineringar Totalt
Nettoomsattning- Externa intékter 524 255 44116 - - 568 372
Nettoomsattning- Interna intakter - - 5500 -5500 0
Total nettoomsattning 524 255 44116 5500 -5500 568 372
Rorelseresultat (EBITA) 28 648 -2 022 -1786 0 24 840
Avskrivningaringari EBITA med 8 395 666 - - 9061
Rorelseresultat (EBITA) 28 648 -2 022 -1786 0 24 840
Finansiella intakter 136
Finansiella kostnader -48 490
Resultat efter finansiella poster -23 514
Skatt -592
Arets resultat -24106
Nettoomsattning fordelat pa geografiska marknader
2016 2015 2014
Sverige 473703 343798 302521
Tyskland 45317 48 411 54 846
Norge 151 266 161 334 172 351
Danmark 89570 57 625 4382
Storbritannien 34228 27178 34272
Nederlanderna 3008 246 -
Finland 4521 - -
Summa 801613 638 592 568 372

Ingen enskild kund star for mer an 10 % av omsattningen varken 2014, 2015 eller 2016.
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NOT6  ERSATTNING TILL REVISORERNA

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokfo-
ringen samt styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning, évriga
arbetsuppgifter som det ankommer pa Bolagets revisor att utféra samt rad-
givning eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser vid sadan gransk-
ning eller genomférandet av sadana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat ar

andra uppdrag.

PwC

Revisionsuppdraget 609 343 325
Revisionsverksamhet utéver

revisionsuppdraget 405 - -
Skatteradgivning 150 40 -
Ovriga tjanster 200 215 268
Summa 1364 598 593
Alpha Revision AS

Revisionsuppdraget 60 89 92
Herman Slater

Revisionsuppdraget 32 30 27
BHA Statsautoriseret

revision A/S

Revisionsuppdraget 48 33 36
Summa 140 152 155
Totalt 1504 750 748

NOT7 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA M.M.

Loéner och andra ersattningar 111 745 100 156 83328

Sociala avgifter 30304 25627 22625

Pensionskostnader — avgifts-

bestamda planer 10 621 9956 7436

Totalt 152 670 135739 113 389

Lennart Kalén,

styrelseordférande 200 63 - - - - 263
Kerstin Gillsbro,

styrelseledamot 63 20 - - - - 82
Tomas Johansson,

styrelseledamot 63 20 - - - - 82
Hakan Bergqvist,

styrelseedamot 125 39 - - - - 164
Percy Calissendorff,

styrelseledamot 50 16 - - - - 66
Marcus Planting-Bergloo,

styrelseledamot 50 16 - - - - 66
Asa Soderstrom-Jerring

styrelseledamot 63 20 - - - - 82
Ingalill Berglund

styrelseledamot - - - - - - 0
Kenneth Lundahl,

verkstéallande direktor 2160 1109 81 101 657 - 4108
Ovriga ledande befattnings-

havare (7 personer) 4592 2000 890 207 878 - 8567
Summa 7 365 3302 971 308 1535 0 13 481
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Fortséttning Not 7

Lennart Kalén,

styrelseordférande 200 63 - - - - - 263
Kerstin Gillsbro,

styrelseledamot 125 39 - - - - - 164
Tomas Johansson,

styrelseledamot 125 39 - - - - - 164
Hakan Bergquvist,

styrelseledamot 125 39 - - - - - 164
Percy Calissendorff,

styrelseledamot 100 31 - - - - - 131
Marcus Planting-Bergloo,

styrelseledamot 100 31 - - - - - 131
Kenneth Lundahl,

verkstéallande direktor 2040 919 1743 80 419 - - 5201
Ovriga ledande befattnings-

havare (6 personer) 4036 1461 - 146 604 - - 6 247
Summa 6 851 2623 1743 226 1023 0 0 12 466

Lennart Kalén,

styrelseordférande 200 63 - - - - - 263
Kerstin Gillsbro,

styrelseledamot 125 39 - - - - - 164
Tomas Johansson,

styrelseledamot 125 39 - - - - - 164
Hakan Bergqvist,

styrelseledamot 125 39 - - - - - 164
Percy Calissendorff,

styrelseledamot 100 31 - - - - - 131
Marcus Planting-Bergloo,

styrelseledamot 100 31 - - - - - 131
Kenneth Lundahl,

verkstallande direktor 1920 831 300 85 458 - - 3594
Ovriga ledande

befattningshavare (6 personer) 3339 1208 - 105 519 - - 5171
Summa 6034 2283 300 190 977 0 0 9783

For personalens vinstdelning har 0 tkr (2015: 2900 tkr, 2014: O tkr) avsatts.
Konsfordelning i koncernen (inkl. dotterforetag) for styrelseledamoter och verkstallande direktor.

Styrelseledamoéter 7 2 6 1 6 1
Verkstallande direktor 1 0 1 0 1 0
Totalt 8 2 7 1 7 1

Sverige 179 26 159 21 144 18
Norge 10 0 10 0 9 0
Danmark 39 4 36 2 2 0
Storbritannien 8 1 4 0 3 0
Nederlanderna 1 0 1 0 1 0
Polen 48 8 32 4 20 1
Tyskland 16 3 14 2 16 2
Totalt 301 42 256 29 195 21
Villkor fér VD

Om VD sé&gs upp, 12 manaders uppsagningstid. Om VD sager upp sig sjalv, 6 manaders uppsagningstid. VD har ratt att under uppsagningstiden behalla
sin fasta 16n, dock ej 6vriga formaner.

Koncernen avsatter 25 % av bruttolénen, exklusive bonus, till en pensionsférsakring, enligt VDs val av férsakringsbolag. Koncernen har inga 6vriga ute-
staende pensionsforpliktelser till styrelse eller VD.
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NOT 10  OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH OVRIGA

RORELSEKOSTNADER

Ovriga rorelseintakter
Forsaljning av ramaterial till
underleverantor

Resultat vid avyttring av fastig-
heter

Ovrigt
Kompensation for
garantiatagande

2016

9657

198

5568

2015

6980

8125
296

2014

6188

708

Summa dvriga
rorelseintidkter

Ovriga rérelsekostnader

Ink6p av ramaterial for
vidarefakturering

10 413

-9 361

15401

-6 892

6896

-5221

Summa dvriga
rorelsekostnader

-9 361

-6 892

-5221

Den fastighetsférsaljining som genomférdes i Nordiska Balco AB under
2015 gav upphov till en realisationsvinst om 8 Mkr. Denna har i sin helhet
redovisats i resultatrakningen ar 2015, som resultat vid avyttring av fastig-
het, och inte periodiserats 6éver kontraktets livslangd, d.v.s. 10 ar. Se vidare
not 30 "Leasingavtal” for mer information.

NOT 11 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER/RANTE-
INTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER SAMT RANTE-
KOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Finansiella intdkter/
Rénteintédkter och liknande
resultatposter

Ranteintakter pa bank-
tillgodohavanden

Réanteintakter pa utlaning

2016

2015

252

2014

136

2016 2015 2014
Ramaterial, forbruknings-
material och montagetjanster -484 346 -391 401 -370 812
Kostnader for ersattningar till
anstallda (not 7) -1562 670 -135739 -113 389
Av- och nedskrivningar
(not 14 och 15) 14277 -12 889 -9 061
Transportkostnader -17 269 -14 581 -14 325
Marknadsféringskostnader -15 451 -9986 -7900
Kostnader fér operationell lea-
sing (not 30) -4 171 -925 -1 017
Ovriga kostnader -51436 -16 827 -28 899
Summa kostnader for pro-
duktion, projekt, forsaljning
och administration -739 620 -582 348 -545 403
NOT9 INNEHAV I INTRESSEFORETAG

2016 2015 2014
Ingéende anskaffningsvarden 1424 1422 1422
Ink6ép 0 2 -
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 1424 1424 1422
Ingéende férandringar av
kapitalandel 1980 1773 1565
Foérandringar av kapitalandel i
intresseforetag 556 214 196
Valutakursdifferenser =177 -7 12
Justering av skatt fran
tidigare ar -462 - -
Utgaende forandring i
kapitalandel 1897 1980 1773
Utgaende redovisat viarde 3321 3404 3195

Koncernens andel av resultatet i det viktigaste intresseféretaget och dess

andel av tillgangarna och skulder ar som foljer:

Regist-
Indirekt  rerings- Till- Resul-
agda land gangar Skulder Intéakter tat
MIB-POL
Spolka
Zo.o. Polen 61315 50219 79332 2016

Agar-
andel %
2016/
2015/
2014

25%

Skillnaden mellan kapitalandelsvarde, med kapitalandelsmetod, i koncern-
redovisningen jamfort med andelarnas varde redovisade i Nordiska Balco
AB, med anskaffningskostnadsmetoden, uppgar till 1 897 tkr (2015: 1 980

tkr 2014: 1 773 tkr).

Finansiella intdkter

Finansiella kostnader/
Réantekostnader och liknan-
de resultatposter
Rantekostnader pa skulder till
kreditinstitut

Rantekostnader pa
aktieagarlan

Ovriga finansiella kostnader

-5 858

-33928
-1103

252

-8 183

-29 503
-2 687

136

-8 898

-25 654
-13 938

Finansiella kostnader

-40 889

-40 373

-48 490

Summa finansiella
poster —netto

-40 889

-40 121

-48 354
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NOT 12 INKOMSTSKATT

2016 2015 2014
Aktuell skatt:
Aktuell skatt pa arets resultat -4 559 -1854 -15
Justeringar avseende
tidigare ar 567 - -789
Summa aktuell skatt -3992 -1854 -804
Uppskjuten skatt (se not 16):
Uppkomst och aterférande av
temporara skillnader -6 670 -3716 212
Summa uppskjuten skatt -6 670 -3716 212
Inkomstskatt -10 662 -5570 -592

Inkomstskatten pa resultatet skiljer sig fran det teoretiska belopp som skulle
ha framkommit vid anvandning av vagd genomsnittlig skattesats for resulta-

ten i de konsoliderade foretagen enligt féljande:

2016 2015 2014

Resultat fore skatt 22712 24 846 -23514
Inkomstskatt berdknad
enligt nationella skattesatser
gallande for resultat i respektive

land -4 746 -5 474 5173
Skatteeffekter av:
-Ej skattepliktig reavinst 558 6 517 -
-Ej avdragsgilla rantor

aktieagarlan -6 829 -6 491 -5644
-Ej avdragsgilla kostnader -212 -122 -121
-Justeringar avseende tidigare ar 567 - -
Skattekostnad -10 662 -5 570 -592

Vagd genomsnittlig skattesats for Koncernen ar 46,9 % (2015: 22,4 % 2014:
2,5%). Okningen i genomsnittlig skattesats for Koncernen 2016 jamfort med
2015 forklaras av att 2015 paverkades av en vasentligt hégre ej skattepliktig

reavinst.

NOT13 VALUTAKURSDIFFERENSER

Valutakursdifferenser har redovisats i resultatrakningen enligt féljande:

2016 2015 2014
Kostnad sald vara -674 -3125 1073
Finansnetto - -5645 -10 044
Summa valutakursdifferenser
i resultatrakningen -674 -8 770 -8971

NOT 14  IMMATERIELLA TILLGANGAR

Goodwill Varumirke Licenser Summa
Per 1 januari 2014
Anskaffningsvarde 366 317 1944 368 261
Ackumulerade
avskrivningar - -61 -61
Redovisat varde 366 317 1883 368200
Rakenskapsaret 2014
Ingaende redovisat
varde 366 317 1883 368200
Avskrivningar - -478 -478
Utgaende redovisat
vérde 366 317 1405 367722
Per 31 december 2014
Anskaffningsvarde 366 317 1944 368 261
Ackumulerade
avskrivningar - -539 -539
Redovisat véarde 366 317 1405 367722
Rékenskapsaret 2015
Ingéende redovisat
varde 366 317 - 1405 367722
Inkép 4715 8955 634 14 304
Avskrivningar - - -518 -518
Utgaende redovisat
vérde 371032 8955 1521 381508
Per 31 december 2015
Anskaffningsvarde 371032 8955 2578 382565
Ackumulerade
avskrivningar - - -1057 -1057
Redovisat varde 371032 8955 1521 381508
Réakenskapsaret 2016
Ingédende redovisat
varde 371032 8955 1521 381508
Inkop - 24 24
Omklassificering 944 944
Valutakursdifferens 320 459 - 779
Avskrivningar - - -684 -684
Utgaende redovisat
vérde 371 352 9414 1805 382571
Per 31 december 2016
Anskaffningsvarde 371352 9414 3546 384312
Ackumulerade
avskrivningar - - -1741 -1741
Redovisat viarde 371352 9414 1805 382571

Avskrivningskostnader pa 684 tkr (2015: 518 tkr, 2014: 478 tkr) ingar i

produktions- och projektkostnader.
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Prévning av nedskrivningsbehov fér goodwill och varuméarken
Ledningen beddmer verksamhetens prestation utifrdn verksamhet.
Renovering och Nybyggnation har identifierats som huvudsakliga verksam-
heter. Goodwill och varumarken 6vervakas av ledningen pa rorelseseg-
mentsniva fran 2016. Nedan foljer en sammanstalining av goodwill fordelat
pa respektive rérelsesegment samt en sammanstalining av varumarke for-
delat pa respektive rérelsesegment.

Goodwill
2016 Renovering Nybyggnation Koncern
Ingéende redovisat varde 370796 236 371032
Tillagg 304 16 320
Forsaljining - - -
Nedskrivning - - -
Utgaende redovisat

vérde 371100 252 371352

Varumérken
2016 Renovering Nybyggnation Koncern
Ingéende redovisat varde 8507 448 8955
Tillagg 436 23 459
Forsaljining - - -
Nedskrivning - - -
Utgaende redovisat

vérde 8943 471 9414

Atervinningsbart belopp fér en kassagenererande enhet (KGE) har fast-
stallts baserat pa berakningar av nyttjandevarde. Dessa berakningar utgar
fran uppskattade framtida kassafléden fore skatt baserade pa finansiella
budgetar som godkants av féretagsledningen och som tacker en femarspe-
riod. Kassafléden bortom femarsperioden extrapoleras med hjalp av
bedomd tillvaxttakt enligt uppgift nedan. Tillvaxttakten dverstiger inte den
langsiktiga tillvaxttakten for balkongentreprenérsmarknaden dar berérd
KGE verkar.

Vasentliga antaganden som anvants for berakningar av nyttjandevarden:

2016 Renovering Nybyggnation
EBITDA-marginal® 15,8 % 8,7 %
Arlig tillvaxttakt? 1M,7% 13,4%

7,12 % efter skatt 7,12 % efter skatt
Diskonteringsranta® (9,17 % fore skatt) (9,17 % fore skatt)
Langsiktig tillvaxttakt® 2% 2%

1) Budgeterad EBITDA-marginal.

2) Genomsnittlig tillvéaxttakt 6ver femarsprognosen; baserat pa historiskt utfall och
ledningens bedémning av marknadens utveckling.

3) Diskonteringsréanta fére skatt anvand vid nuvéardeberékning av uppskattade framtida
kassafloden.

4) Vagd genomsnittlig tillvaxttakt anvénd for att extrapolera kassafléden bortom
budgetperioden.

2015 2014
EBIT-marginal® 1112 % 10-12 %
Langsiktig tillvaxttakt? 2% 2%

Diskonteringsranta® 8,5 % efter skatt

(10,9 % fore skatt)

12 % efter skatt
(15,4 % fore skatt)

1) Budgeterad EBIT-marginal.

2) Vagd genomsnittlig tillvéxttakt anvand for att extrapolera kassafléden bortom
budgetperioden.

3) Diskonteringsrénta fére skatt anvand vid nuvédrdeberékning av uppskattade framtida
kassafloden.

Ledningen har faststallt den budgeterade bruttomarginalen baserat pa tidi-
gare resultat och sina forvantningar pa marknadsutvecklingen. Den vagda
genomsnittliga tillvaxttakt som anvands éverensstammer med de progno-
sersom finns i branschrapporter. Diskonteringsrantan som anvands anges
fore skatt och aterspeglar de specifika risker som foreligger i segmenten.

Kéanslighetsanalys Goodwill

Atervinningsvardet 6verstiger de redovisade vardena for goodwill med god

marginal. Detta galler aven for antagande var och en for sig om:

—diskonteringsrantan fore skatt hade varit 1 procentenhet hogre

—den uppskattade tillvaxttakten for att extrapolera kassafléden bortom
femarsperioden varit 0 %.

De mest vasentliga antaganden ar omsattningstillvaxten och lo6nsamhets-
utvecklingen.

En férandring av dessa tva antaganden, var fér sig, med 2 procent
enheter skulle inte medféra nagon nedskrivning.

Nagot nedskrivningsbehov for goodwill och/eller varumarken har ej iden-
tifierats for nagot av aren.
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NOT 15 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Maskiner och Inventarier,
Byggnader andra tekniska verktyg och Pagaende

och mark anlaggningar installationer nyanlaggningar Summa
Per 1 januari 2014
Anskaffningsvarde 60 000 61032 26 336 - 147 368
Ackumulerade avskrivningar -3 301 -52 477 -17 324 - -73102
Redovisat varde 56 699 8555 9012 - 74 266
Rékenskapsaret 2014
Ingédende redovisat varde 56 699 8555 9012 - 74 266
Inkép - 7166 5818 1886 14 870
Forsaljning och utrangeringar - -1277 -79 - -1 356
Avskrivningar -2082 -2086 -4 415 - -8 583
Utgaende redovisat viarde 54 617 12 358 10 336 1886 79197
Per 31 december 2014
Anskaffningsvarde 60 000 66 921 29281 1886 158 088
Ackumulerade avskrivningar -5383 -54 563 -18 945 - -78 891
Redovisat virde 54 617 12 358 10 336 1886 79 197
Réakenskapsaret 2015
Ingéende redovisat varde 54 617 12 358 10 336 1886 79197
Inkép 43218 6593 6631 - 56 442
Forsaljning och utrangeringar -60 000 -11 543 -10272 - -81815
Omklassificeringar - - 1531 -1 531 -
Avskrivningar, aterlaggning vid forsalj-
ning 6526 11195 8742 - 26 463
Avskrivningar -2135 -5883 -3 546 - -11 564
Utgaende redovisat viarde 42 226 12720 13 422 355 68 723
Per 31 december 2015
Anskaffningsvarde 43218 68 492 32431 355 144 496
Ackumulerade avskrivningar -992 -565772 -19009 - -75773
Redovisat virde 42 226 12720 13 422 355 68723
Réakenskapsaret 2016
Ingéende redovisat varde 42226 12720 13422 355 68723
Valutakursdifferens 32 194 52 - 278
Inkép 2351 10 960 8700 10187 32198
Forsaljning och utrangeringar - - -2988 - -2988
Omklassificeringar - 1265 221 -2723 -1237
Avskrivningar, aterlaggning vid forsalj-
ning - - 1727 - 1727
Avskrivningar -4 005 -5 194 -4 394 - -13 593
Utgaende redovisat viarde 40 604 19 945 16 740 7819 85108
Per 31 december 2016
Anskaffningsvarde 45601 80 255 32849 7819 166 524
Ackumulerade avskrivningar -4 997 -60 310 -16 109 - -81416
Redovisat varde 40 604 19 945 16 740 7819 85108

Avskrivningskostnader pa 12 855 tkr (2015: 11 202 tkr 2014: 8 291 tkr) ingari  Arets investeringar finansierat med finansiell leasing uppgar till 17 075 tkr

produktions- och projektkostnader, 251 tkr (2015: 37 tkr 2014: 39 tkr) i och arets betalningar av skulder hanférliga till tidigare tecknad finansiell
forsaljningskostnader och 487 tkr (2015: 325 tkr 2014: 253 tkr) i administra- leasing uppgartill 10 218 tkr. Netto har kvarvarande finansiell leasing
tionskostnader. paverkat arets kassaflode positivt med 6 857 tkr. For ytterliggare informa-

| posterna ovan ingar leasingobjekt som Koncernen innehar enligt finan-  tion kring finansiell leasing se not 30.
siella leasingavtal med féljande belopp:

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31

Anskaffningsvarden — akti-

verad finansiell leasing 85673 71514 33189
Ackumulerade

avskrivningar -30 669 -23795 -22 143
Redovisat varde 55004 47719 11 046
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NOT 16 UPPSKJUTEN SKATT

NOT 17 VARULAGER

2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31
Uppskjuten skattekostnad av-
seende temporara skillnader -7213 -9109 -880
Uppskjuten skatteintakt av-
seende temporara skillnader 543 5393 1091
Summa uppskjuten skatt i
resultatrdkningen -6 670 -3716 21

Forandring i uppskjutna skattefordringar och — skulder under aret, som har
redovisats i resultatrakningen, utan hansyn tagen till kvittningar som gjorts
inom samma skatterattsliga jurisdiktion, framgéar nedan:

Derivat- Bygg- Obe-

Uppskjutna instru- nader skattade
skatteskulder ment och mark reserver Ovrigt Summa
Per 1 januari 2014 - -4278 -1149 -131  -5558
Redovisati

resultatrakningen - 100 16 49 165
Per 31 december 2014 - -4 178 -1133 -82 -5393
Per 1 januari 2015 - -4178 -1 133 -82  -5393
Redovisati

resultatrakningen - 4178 1133 82 5393
Forvarv av dotterbolag - - - -140 -140
Per 31 december 2015 - - - -140 -140
Per 1januari 2016 - - - -140 -140
Redovisati

resultatrakningen 543 - - - 543
Forvarv av dotterbolag - - - -732 -732
Per 31 december 2016 543 - - -872 -329

Uppskjutna skatteskulder 2016 avser uppskjuten skatt pa derivatinstrument
motsvarande 72 tkr och uppskjuten skatteskuld hanforlig till forvarvet av
Kontech 257 tkr.

Uppskjutna Forlust- Derivat- Leasing
skattefordringar avdrag instrument mm Summa
Per 1 januari 2014 17 879 12 - 17 891
Redovisat i resultat-

rakningen -880 926 - 46
Per 31 december 2014 16 999 938 0 17 937
Redovisatiresultat-

rakningen -8484 -938 313 -9109
Per 31 december 2015 8515 0 313 8828
Redovisat i resultat-

rakningen -7132 0 -81 -7 213
Redovisat via eget

kapital -1 083 0 -1 -1084
Per 31 december 2016 300 0 231 531

Uppskjutna skattefordringar redovisas for skatteméassiga underskottsav-
dragiden utstrackning som det ar sannolikt att de kan tillgodogéras genom
framtida beskattningsbara vinster. Underskottsavdrag forfaller inte vid
nagon given tidpunkt.

2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31
Ravaror och fornédenheter 16 656 13785 14 811
Summa 16 656 13785 14 811

Posten kostnader for salda varor innehaller kostnadsférda utgifter for varu-
lagret uppgaende till 484 346 tkr (2015: 391 401 tkr, 2014: 370 812 tkr).
Ovriga resultatrakningsposter innehéller kostnadsférda utgifter for varu-
lagret uppgaende till O tkr (2015: 0 tkr, 2014: O tkr). Varulagret i koncernen
har under perioden skrivits ned med 486 tkr (2015: 411 tkr, 2014: 458 tkr).
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NOT 18 FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI

Tillgangar

vérderade

till verkligt Lane- Finansiella

varde via fordringar tillgangar
Tillgangari resultat- och kund- som kan
balansrdakningen riakningen fordringar sédljas Summa
31 december 2016
Andra langfristiga
fordringar - 977 - 977
Ovriga langfristiga var-
depappersinnehav - - 20 20
Kundfordringar - 94 545 - 94545
Derivatinstrument 1019 - - 1019
Likvida medel 21719 - - 21719
Summa 22738 95522 20 118280
31 december 2015
Andra langfristiga
fordringar - 720 - 720
Ovriga langfristiga var-
depappersinnehav - - 20 20
Kundfordringar - 79429 - 79429
Derivatinstrument 2797 - - 2797
Likvida medel 28 160 - - 28160
Summa 30 957 80 149 20 111126
31 december 2014
Andra langfristiga
fordringar 720 720
Ovriga langfristiga var-
depappersinnehav - - 20 20
Kundfordringar - 64 527 - 64527
Derivatinstrument - - - -
Likvida medel 8326 - - 8326
Summa 8326 65 247 20 73593
Skulder varderade 6vriga

Skulder i till verkligt varde via  finansiella
balansrakningen resultatrdkningen skulder Summa
31 december 2016
Skulder till kreditinstitut - 121645 121645
Aktieagarlan - 260 114 260 114
Leverantorsskulder - 89015 89015
Derivatinstrument 692 - 692
Summa 692 470774 471 466
31 december 2015
Skulder till kreditinstitut - 158 481 158 481
Aktieagarlan - 226 186 226 186
Leverantorsskulder - 60 167 60 167
Summa - 444 834 444834
31 december 2014
Skulder till kreditinstitut - 161908 161908
Aktiedgarlan - 196 683 196 683
Leverantorsskulder - 91626 91626
Derivatinstrument 4263 - 4263
Summa 4263 450 217 454 480

Derivatinstrumenten klassificeras som omsattningstillgangar eller kortfristi-
ga skulder da loptiden pa derivatinstrumenten understiger 12 manader.

Valutaterminskontrakt

Det nominella beloppet for utestaende valutaterminer uppgick per 31
december 2016 till 93 812 tkr (2015: 123 132 tkr 2014: 161 281 tkr). Vinster
och forluster pa valutaterminskontrakt redovisats i rorelseresultatet.

NOT19 KUNDFORDRINGAR

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Kundfordringar 98 294 84 262 69 838
Minus: reservering for osak-
ra fordringar -3 749 -4 833 -5 311
Kundfordringar — netto 94 545 79 429 64 527

Per den 31 december 2016 uppgick fullgoda kundfordringar till 94 545 tkr
(2015: 79 429 tkr 2014: 64 527 tkr).

Per den 31 december 2016 var kundfordringar uppgaende till 10 233 tkr
(2015: 18 547 tkr 2014: 19 948 tkr) forfallna men utan att nagot nedskriv-
ningsbehov ansags foreligga.

Aldersanalysen av dessa kundfordringar framgar nedan:

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
1-30 dagar 5121 9424 13133
31-60 dagar 2859 1807 594
> 61 dagar 2253 7316 6221
Summa forfallna
kundfordringar 10 233 18 547 19 948
Forandringar i reserven for osakra kundfordringar ar som féljer:
2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Per 1 januari -4 833 -5311 -1598
Reservering for osékra ford-
ringar -420 - -3713
Fordringar som har skrivits
bort under aret som ej indriv-
ningsbara - - -
Aterforda outnyttjade
belopp 1504 478 -
Per 31 december -3749 -4 833 -531

Avsattningar till respektive aterféringar av reserver for osakra kundfordring-
aringar i posten produktions- och projektkostnader i resultatrakningen.
Nagra sakerheter eller andra garantier for de pa balansdagen utestaende
kundfordringarna finns ej.

NOT20 ENTREPRENADAVTAL

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Ackumulerade uppdrags-
utgifter och redovisade
vinster (efter avdrag for
redovisade forluster) 824 326 613296 509925
Avgar: Fakturerade belopp -766 171 -567 999 -463 257
Nettobelopp i balans-
rakningen for pagaende
uppdrag 58 155 45297 46 668

Fordringar pa bestallare av uppdrag uppgar till 96 327 tkr (2015: 76 753 tkr
2014: 68 315 tkr) och skulder till bestallare av uppdrag uppgar till 38 172 tkr
(2015: 31 456 tkr 2014: 21 647 tkr) vilket ger ett nettobelopp pa 58 155 tkr
(2015: 45297 tkr 2014: 46 668 tkr).

Erhalina forskott uppgick till 38 172 tkr (2015: 31 456 tkr 2014: 21 647 tkr).
Av bestallaren innehallna belopp uppgick till 196 tkr (2015: 1 868 tkr 2014: 7
354 tkr).
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NOT 21 OVRIGA FORDRINGAR

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Momsfordran 2454 808 2690
Forskott till
MIB-Pol Spolka Z.0.0 - - 4880
Ovrigt 743 1085 922
Totalt 3197 1893 8492

NOT 22 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA
INTAKTER

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Momsdeposition 419 344 647
Forskottsfakturor 4147 3899 3327
Deposition for lokaler 789 254 254
Ovrigt 1636 803 1372
Totalt 6991 5300 5600

NOT 23 LIKVIDA MEDEL

Likvida medel bestari sin helhet av banktillgodohavanden.

NOT 24 AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalet bestarav 67 717 104 st aktier férdelat enligt nedan:
Preferensaktie B 142 st
Preferensaktie C 325 st
Stamaktie A 67 716 637 st

Aktierna har ettrostvarde pa 1 roster/aktie. Alla aktier som emitterats av
Balco Group AB ar till fullo betalda.

NOT25 UPPLANING

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Langfristig
Skulder till kreditinstitut 0 23984 99 468
Aktieagarlan 260 114 226 186 196 683
Skulder avseende finansiell
leasing 44998 42924 6154
Summa langfristig
upplaning 305112 293 094 302 305
Kortfristig
Checkrakningskredit 41 428 52 965 22977
Skulder till kreditinstitut 23984 32156 28500
Skulder avseende finansiell
leasing 11235 6452 4809
Summa kortfristig
upplaning 76 647 91573 56 286
Summa upplaning 381759 384 667 358 591

Skulder till kreditinstitut

Koncernens upplaning ar i SEK. Koncernens upplaning bestar av 1an fran
Swedbank. Lanens forfallodatum framgar av not 3. Rantan for lanen satts
utefter tillampad marginal med paverkan for STIBOR 90 och med tre mana-
ders rantebindning, i enlighet med gallande bankavtal.

Upplaning fran Redovisat viarde

kreditinstitut 2016-12-31 Forfallodag
Swedbank 23984 2017-12-02
Summa upplaning fran

kreditinstitut 23984

Det verkliga vardet pa upplaning motsvarar dess redovisade varde, efter-
som diskonteringseffekten inte ar vasentlig.

Aktiedgarlan

Aktieagarlanet ari SEK och bestar av 1an fran aktiedgarna. Ranta debiteras
med 15 % per ar. Rantan betalas inte ut arligen men laggs till laneskulden
vid rékenskapsarets slut.

Checkrakningskredit

Checkrakningskredit finns i svenska kronor.

Outnyttjade checkrakningskrediter uppgar till 42 129 tkr (2015: 22 035 tkr
2014: 27 023 tkr).

Skulder avseende finansiell leasing

Leasingskulder ar effektivt sakerstallda, eftersom rattigheterna till den lea-
sade tillgangen atergartill leasegivaren i handelse av utebliven betalning.
For ytterligare information om Koncernens finansiella leasingavtal se not 30
Leasingavtal.

Covenanter

Koncernen uppfyller under 2016 alla sina ataganden enligt gallande cove-
nater gentemot banken, vilka motsvaras av EBITDA rullande 12 manader,
med kvartalsvis matning baserat pa4 Management accounts, samt investe-
ringsbelopp for helaret. Rullande EBITDA under 2016 med tillhérarande
covenant framgar av tabellen nedan.

Matt fér 12 manaders EBITDA management accounts

Period Matpunkt (tusental) Utfall (tusental)
EBITDA RTM 31/3-2016 57700 80195
EBITDA RTM 30/6-2016 64300 84895
EBITDA RTM 30/9-2016 70000 91052
EBITDA RTM 31/12-2016 76 700 96 643

143



Historisk finansiell information

Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

NOT 26 OVRIGA SKULDER

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Personalskatter 2129 1567 1635
Momsskuld 3795 5556 2020
Vinstandelsstiftelse 0 2900 -
Provisionsskuld, ej personal 766 3655 2503
Saljarrevers forvarv
Kontech A/S 0 7440 -
Ovrigt 2981 4119 3622
Totalt 9671 25237 9780

NOT 27 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA
INTAKTER

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Personalskulder 31335 20813 16 326
Projektrelaterade
reserveringar 10698 7061 20127
Garantireserv 5288 6929 -
Ovrigt 5304 8029 5040
Totalt 52 625 42832 41493
NOT 28 STALLDA SAKERHETER
2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Foéregna och koncernfére-
tags skulderoch
avsattningar
Fastighetsinteckningar - - 44785
Foretagsinteckningar 49300 49300 49300
Andelarikoncernfoéretag 385914 348 042 299819
Totalt 435214 397 342 393904

Andelar i dotterbolag bestar fér Koncernen av nettotillgangar i Balco Invest
AB-koncernen.

NOT 29 EVENTUALFORBINDELSER

Borgensatagande ari Koncernen lamnat for leasingataganden i Balco Sp.
Zo.o. | samband med entreprenader Iamnas ofta sékerhet i form av garan-
tier fran bank, forsakringsinstitut eller moderbolag for fullgérande. For
Balco Holding AB avser 200 Mkr (2015: 194 Mkr 2014: 145 Mkr) olika garan-
tier for entreprenadataganden som ingatts av dotterbolag. Fér Koncernen
utgoér Balco Holding ABs garantier ej nagot utdkat ansvar jamfoért med
entreprenadatagandena.
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NOT 30 LEASINGAVTAL

Finansiell leasing

Koncernens finansiella leasingavtal avser bilar, truckar och maskiner.
Vidareuthyrning forekommer ej. Utdver detta klassificeras ocksa det hyres-
avtal som upprattats for fastigheten, Vaxjo Lodjuret 4 och Vaxjo Kronhjorten
4, som ett finansiellt leasingavtal.

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Framtida sammanlagda
minimileaseavgifter
Inom 1 ar 10 068 8362 3546
Mellan 1 och 5 ar 29343 23391 4284
Meran 5 ar 18 598 22202 -

58 009 53 954 7830

Framtida finansiella kostna-
der for finansiell leasing -1776 -11 268 -720
Nuvarde pa skulder av-
seende finansiell leasing 56 233 42 686 7110

Operationell leasing
Koncernen innehar hyresavtal avseende lokaler fér verksamheten i dotter-
bolagen.

Framtida minimileaseavgifter enligticke uppsagningsbara operationella
leasingavtal, géllande vid rapportperiodens slut, forfaller till betalning enligt
foljande:

2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Inom ett ar 4237 905 925
Senare an ett men
inom fem ar 1413 307 807
Senare an fem ar - - -
Totalt 5650 1212 1732

Kostnader for operationell leasing i Koncernen har under rakenskapsaret
uppgatt till 4 171 tkr (2015: 925 tkr 2014: 1 017 tkr).

NOT 31 RESULTAT PER AKTIE

Resultat per aktie beraknas genom att det resultat som ar hanforligt till
moderforetagets aktiedgare divideras med ett vagt genomsnittligt antal
utestaende stamaktier under perioden. Koncernen har inga utspadnings-
effekter.

2016 2015 2014
Periodens resultat hanfor-
ligttillmoderbolagets aktie-
agare 12 946 18720 -24 064
Avgar avkastning
preferensaktier -7 314 -6 360 -5 531
Periodens resultat efter
avkastning pa preferens-
aktier 5632 12 360 -29 595
Vagt genomsnittligt antal
utestdende stamaktier
(tusental) 67 717 67 717 67 717
Resultat per stamaktie, SEK,
fore utspadning 0,08 0,18 -0,44
Resultat per stamaktie, SEK,
efter utspadning 0,08 0,18 -0,44
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NOT 32 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA EFTER AVSLUTAD
ANSTALLNING

Fortjansteman i Sverige tryggas ITP 2-planens formansbestamda pen-
sionsataganden for alders- och familjepension genom en férsakring i
Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell rapportering, UFR 10
Redovisning av pensionsplanen ITP 2 som finansieras genom férsékring i
Alecta, ar detta en formansbestamd plan som omfattar flera arbetsgivare.
Forrakenskapsaren 2014, 2015 och 2016 har Bolaget inte haft tillgang till
information for att kunna redovisa sin proportionella andel av planens for-
pliktelser, forvaltningstillgdngar och kostnader vilket medfort att planen inte
varit moéjlig att redovisa som en formansbestamd plan. Pensionsplanen ITP
2 som tryggas genom en forsakring i Alecta redovisas darfor som en
avgiftsbestamd plan. Premien for den formansbestamda alders- och famil-
jepensionen arindividuellt beraknad och &r bland annat beroende av 16n,
tidigare intjanad pension och férvantad aterstaende tjanstgoringstid.
Forvantade avgifter nasta rapportperiod for ITP 2-férsakringar som ar teck-
nade i Alecta uppgar till 8 918 tkr (2015: 5 882 tkr 2014: 4 908 tkr).

Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av marknadsvardet pa Alectas
tillgangari procent av forsakringsatagandena beraknade enligt Alectas for-
sakringstekniska metoder och antaganden, vilka inte 6verensstammer med
IAS 19. Den kollektiva konsolideringsnivan ska normalt tillatas variera mel-
lan 125 och 155 procent. Om Alectas kollektiva konsolideringsniva under-
stiger 125 procent eller ¢verstiger 155 procent ska atgarder vidtas i syfte att
skapa forutsattningar for att konsolideringsnivan atergar till normalinterval-
let. Vid lag konsolidering kan en atgard vara att hoja det avtalade priset for
nyteckning och utdkning av befintliga formaner. Vid h6g konsolidering kan
en atgard vara att infora premiereduktioner. Vid utgangen av 2016 uppgick
Alectas overskottiform av den kollektiva konsolideringsnivan till 149 pro-
cent (2015: 153 procent 2014: 143 procent).

Koncernen har féorutom ovan namnda pensionsplan endast avgiftsbe-
stémda pensionsplaner.

De belopp som redovisats i resultatrakningen ar féljande:

2016 2015 2014
Redovisning i resultat-
rakningen avseende:
Kostnader for avgiftsbe-
stémda pensionsplaner 9437 6227 5195
Resultatrakningen 9437 6 227 5195
NOT 33 OVRIGA EJ LIKVIDITETSPAVERKANDE POSTER

2016 2015 2014
Reavinst vid avyttring fast-
ighet/andel i koncernfore-
tag - -8 125 -
Resultatandel i intressefore-
tag -556 -214 -196
Valutadifferens 478 - -
Férandring avsattningar 1816 -182 -
Totalt 1738 -8 521 -196

NOT 34 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Segulah IV L.P. &ger ca 72 % av Balco Group ABs aktier. Resterande del
ags av ledande befattningshavare och anstallda, direkt eller indirekt via
bolag. Narstaende parter ar samtliga dotterféretag inom Koncernen, intres-
seféretag samt ledande befattningshavare i Koncernen och deras narsta-
ende.

Foljande transaktioner har skett med narstaende:

Forséljning av varor

och tjanster 2016 2015 2014
Forsaljning av varor:
- Intressebolaget

MIB-Pol Spolka Zo.o. 5870 3638 1889
Forsaljning av tjanster: - - -
Summa 5870 3638 1889
Kop av varor och tjanster 2016 2015 2014
Kép av varor: - - -
Kop av tjanster:
- MIB-Pol Spolka Zo.o. 9366 7529 12 251
- Andra narstéende

(varor och tjanster) 4512 145 134
Summa 13 878 7674 12385

Varor och tjanster kops och saljs till narstaende pa normala kommersiella
villkor pa affarsmassig grund och foljer gallande internprispolicy. Varor saljs
pa basis av gallande prislistor och villkor fér icke narstaende. Tjanster kdps
for sjalvkostnadspris och regleras ocksa genom géllande internprispolicy.

Ersattning till ledande befattningshavare
Senot 7.

Lan fran narstaende
Se not 25, Upplaning for beskrivning av villkor avseende aktieagarlanet.

NOT 35 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Inga vasentliga handelser har intréffat efter balansdagen.
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Revisors rapport Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

REVISORS RAPPORT

Till styrelsen i Balco Group AB, org.nr 556821-2319

REVISORS RAPPORT AVSEENDE OMARBETADE FINANSIELLA RAPPORTER OVER HISTORISK FINANSIELL
INFORMATION

Vi har utfort en revision av de finansiella rapporterna f6r Balco Group AB-koncernen pa s. 123-145, som omfattar koncernbalansrik-
ningarna per den 31 december 2016, 31 december 2015 och 31 december 2014 och Koncernens rapporter éver totalresultat, koncern-
kassaflodesanalyserna och Koncernens rapporter éver férindringar i eget kapital for dessa ar samt ett sammandrag av visentliga redovis-
ningsprinciper och andra tilliggsupplysningar.

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar for de finansiella rapporterna

Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras pé ett sidant sitt
att de ger en rittvisande bild av finansiell stillning, resultat, férindringar i eget kapital och kassafldde i enlighet med International Finan-
cial Reporting Standards si som de antagits av EU, och arsredovisningslagen och kompletterande tillimplig normgivning. Denna skyl-
dighet innefattar utformning, inforande och uppritthallande av intern kontroll som ir relevant for att ta fram och pé rittvisande sitt pre-
sentera de finansiella rapporterna utan visentliga felaktigheter, oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel. Styrelsen ansvarar dven for
att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras enligt kraven i prospektférordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Virt ansvar dr att uttala oss om de finansiella rapporterna pa grundval av vér revision. Vi har utfort vir revision i enlighet med FARs
rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt. Det innebir att vi foljer FARs etiska regler och har planerat
och genomfort revisionen f6r att med rimlig sikerhet forsikra oss om att de finansiella rapporterna inte innehéller nigra visentliga felak-
tigheter. Revisionsforetaget tillimpar ISQC 1 (International Standard on Quality Control) och har dirmed ett allsidigt system f6r kvali-
tetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutév-
ningen och tillimpliga krav i lagar och andra f6rfattningar.

Vi ir oberoende i forhillande till Balco Group AB enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

En revision i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt innebir att utfora gransk-
ningsatgirder for att fi revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finansiella rapporterna. De valda granskningsatgir-
derna baseras pé vir bedomning av risk f6r visentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna oavsett om de beror pd oegentligheter eller
fel. Vid riskbedémningen 6verviger vi den interna kontroll som ir relevant f6r bolagets framtagande och rittvisande presentation av de
finansiella rapporterna som en grund for att utforma de revisionsitgirder som r tillimpliga under dessa omstindigheter men inte for att
gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innebir ocksi att utvirdera tillimpligheten av anvinda redo-
visningsprinciper och rimligheten i de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktren gjort samt att utvirdera
den samlade presentationen i de finansiella rapporterna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrickliga och dndamaélsenliga som underlag f6r vért uttalande.

Uttalande

Enligt var uppfattning ger de finansiella rapporterna en rittvisande bild i enlighet med International Financial Reporting Standards s
som de antagits av EU, och érsredovisningslagen och kompletterande tillimplig normgivning av Balco Group AB-koncernens stillning
per den 31 december 2016, 31 december 2015 och 31 december 2014, Koncernens rapporter 6ver totalresultat, Koncernens redogérelse
for forindringar i eget kapital och Koncernens kassafléden for dessa ar.

_ Stockholm den 25 september 2017
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor



Inbjudan till forvarv av aktier i Balco Group AB

Definitioner

DEFINITIONER

De begrepp som definieras nedan anvands i Prospektet:

ADL-rapporten
Befattningshavarna

Balco, Bolaget eller
Koncernen

Carnegie eller
Global Coordinator

Cornerstone Investors

Danske Bank
Erbjudandet
Erbjudandepriset
EUR

Euroclear Sweden
Forvarvaren
Huvudmarknader

Huvudégaren eller
Segulah

ISK

Joint Bookrunners
Koden

Kontech

Kreditfacilitetsavtalet

MIB-Pol

MSEK

Nasdaq Stockholm
Nybyggnation

Placeringsavtalet

PBL
Prospektdirektivet
Prospektet
Regulation S
Renovering

SEK

WPiP

Overtilldelnings-
optionen

Ovriga Marknader

En rapport daterad den 3 november 2016 som tagits fram av Arthur D. Little

Verkstallande direktéren och koncernledningen, som fér narvarande bestar av nio personer

Den koncern vari Balco Group AB ar moderbolag eller ett dotterbolag i Koncernen, beroende pa sammanhanget
Carnegie Investment Bank AB

Erik Selin, Swedbank Robur Fonder AB, Vatterleden Aktiebolag, Lazard Asset Management GmbH, Stiftelsen
Riksbankens Jubileumsfond, Taiga Fund Management AS, Familjen Hamrin och LMK Venture Partners AB
Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial

Erbjudandet av aktier som beskrivs i Prospektet

56 SEK

Euro

Euroclear Sweden AB

Den som anmalt sig i Erbjudandet

Sverige, Danmark och Norge

Segulah IV, L.P, through its General Partner Segulah IV GP ILP, through its General Partner Segulah Management IV
Limited

Investeringssparkonto

Carnegie Investment Bank AB och Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial
Svensk kod for bolagsstyrning

Kontech A/S

Det kreditfacilitetsavtal som Bolaget och nagra av dess dotterbolag har ingatt med Danske Bank A/S, Danmark, Sverige
Filial den 14 september 2017

MIB-Pol Spolka Zo.o

Miljoner svenska kronor

Denreglerade marknad som drivs av Nasdaqg Stockholm AB

Ett av tva affarsomraden vilka utgor Bolagets rorelsesegment enligt IFRS

Ett avtal om placering av aktier som avses attingas omkring den 5 oktober 2017 mellan Bolaget, Joint Bookrunners och
Huvudagaren

Plan- och bygglag (2010:900)

Europaparlamentets och Radets direktiv 2003/71/EG

Detta prospekt

Avser en bestammelse i den vid var tid gallande United States Securities Act fran 1933
Ettav tva affarsomraden vilka utgér Bolagets rérelsesegment enligt IFRS

Svenska kronor

Wielkopolskie Przedsiebiorstwo Inzynierii Przemystowej

Avser den 6vertilldelningsoption som beskrivs i avsnitt "Inbjudan till férvarv av aktier i Balco”

Finland, Storbritannien, Nederlanderna och Tyskland
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Adresser Inbjudan till férvarv av aktier i Balco Group AB

ADRESSER

BOLAGET

Balco Group AB
Algvigen 4
352 45 Vixjo

GLOBAL COORDINATOR OCH JOINT BOOKRUNNER

Carnegie Investment Bank AB
Regeringsgatan 56
103 38 Stockholm

JOINT BOOKRUNNER

Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial
Norrmalmstorg 1

103 92 Stockholm

REVISOR

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Torsgatan 21
113 97 Stockholm

LEGAL RADGIVARE TILL BOLAGET OCH HUVUDAGAREN

Gernandt & Danielsson Advokatbyri KB
Hamngatan 2
111 47 Stockholm

LEGAL RADGIVARE TILL GLOBAL COORDINATOR AND JOINT BOOKRUNNERS

Baker & McKenzie Advokatbyra KB
Vasagatan 7
101 23 Stockholm



