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Andra kvartalet, april-juni 2018

Nettoomsattningen 6kade med 126,5 % och uppgick till 1 034,4 MSEK (456,7 MSEK). Synbra svarade
for 98,4 % av denna 6kning. Justerat for valuta 6kade omséattningen med 120,8 %.

EBITDA fore jamforelsestérande poster uppgick till 93,9 MSEK (25,8 MSEK).

Rorelseresultatet (EBIT) fore jamforelsestdrande poster uppgick till 71,5 MSEK (13,1 MSEK).
Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 96,6 MSEK (11,1 KMEK).

Resultatet paverkades positivt av jamforelsestorande poster om 25,1 MSEK (-2,1 MSEK).

Den 5 april beslutade en extra bolagsstamma om en riktad nyemission om 400 MSEK, dven det en del i
finansieringen av Synbra-forvarvet. Vidare emitterades i april ett fyradrigt seniort sakerstallt
obligationslan om 75 MEUR, med en rérlig ranta om Euribor 3m + 4,75%.

Den 14 maj slutfordes forvarvet av Synbra Holding B.V. och en extra bolagsstdmma beslutade den 12
juli att moderbolaget skulle byta namn till BEWiSynbra Group AB (publ).

Januari-juni 2018

Nettoomsattningen 6kade med 71,9 % och uppgick till 1 525,6 MSEK (887,7 MSEK). Synbra svarade
for 70,5 % av denna dkning. Justerat for valuta 6kade omsattningen med 67,1 %.

EBITDA fore jamforelsestdrande poster uppgick till 128,1 MSEK (36,4 MSEK).

Rorelseresultatet (EBIT) fore jamforelsestérande poster uppgick till 91,7 MSEK (11,0 MSEK).
Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 107,5 MSEK (12,7 KMEK).

Resultatutveckling i ssammandrag

MSEK

apr-jun apr-jun jan-jun  jan-jun jan-dec

2018 2017 2018 2017 2017

Nettoomsattning 1034,4 456,7 1525,6 887,7 1875,5
EBITDA fore jamforelsestérande poster 93,9 25,8 128,1 36,4 110,2
EBITDA 118,9 23,7 143,9 38,1 86,5
EBIT fore jamforelsestdrande poster 71,5 13,1 91,7 11,0 58,6
EBIT 96,6 11,1 107,5 12,7 34,8
Poster som paverkar jamforbarheten 25,1 -2,1 15,8 1,7 -23,8
Justerad EBITDA-marginal % 9,1% 5,6% 8,4% 4,1% 5,9%
EBITDA marginal % 11,5% 5,2% 9,4% 4,3% 4,6%
Justerad EBIT-marginal % 6,9% 2,9% 6,0% 1,2% 3,1%
EBIT marginal % 9,3% 2,4% 7,0% 1,4% 1,9%
Operativt kassaflode, fore investeringar 22,0 58 2,7 -43,6 102,5
Investeringar -38,1 -25,0 -53,9 -50,6 -96,2
Soliditet % 26% 26% 26% 35% 29%
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VD-KOMMENTAR

Den 14 maj offentliggjorde vi att forvarvet av Synbra Holding B.V. var helt genomfért, och i den
foreliggande halvarsrapporten ar det darmed forsta gangen vi rapporterar det konsoliderade
resultatet for den nya koncernen.

Under vart nya namn BEWiSynbra Group bildar vi Europas ledande aktér nar det galler cellplast-
produkter. Att integrera de bada foretagen utan att stéra relationen med vara kunder har legat hogst
pa agendan fran dag ett, och det ar med stor tillfredsstallelse vi konstaterar att processen hittills ar i
takt med vara férvantningar.

Exempelvis har vara enheter for ravaruproduktion redan integrerats under en ny ledningsgrupp, och
produkt- och leveransplanering optimeras nu for att sékra hogsta méjliga serviceniva for vara kunder.

Detsamma galler var danska verksamhet som redan bedrivs integrerat under en ny ledningsgrupp.
Verksamheten kombinerar styrkorna i tva bolag som tidigare var konkurrenter, och omfattar efter
samgaendet bade forpacknings- och isoleringsmarknaden. Tidigare var BEWi endast aktivt i
forpackningssegmentet i Danmark.

Integrationsprocesser initieras ocksa for samordning av huvudkontorsfunktioner som Finans och
Administration, samt Inkop for att skapa sa effektiva processer och sa hdg servicegrad som mojligt.
For dessa funktioner utarbetar vi policies som blir gemensamma for hela koncernen.

Verksamheten i den nya BEWiSynbra-koncernen blir integrerad i hdgre grad &n som var fallet for de
tva enskilda bolagen fore forvarvet. Bland annat kan mer &n 50% av ramaterialet avsattas internt,
med andra ord kommer en storre del av vardekedjan att hanteras internt. Marknadsmassigt far vi en
minskad exponering mot Norden och vaxer i Europa med bade ravaruleveranser och var egen
downstream i Benelux, Portugal och Spanien.

Né&r det galler det generella marknadslaget ser vi en fortsatt stabil efterfragan pa vara marknader. Vi
beddmer att konjunkturen generellt forblir stabil, sérskilt inom byggnation, industri och e-
handelssegmenten.

Sedan i juni har jag privilegiet att leda koncernens nybildade ledningsgrupp med medlemmar fran
bade det tidigare BEWi Group och Synbra. Tillsammans representerar vi djupa och breda kunskaper
nar det galler marknad, produkter och produktion. Vi har alla ett djupt engagemang for BEWiSynbra
som en god forebild for alla sina intressenter.

Rik Dobbelaere
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ANDRA KVARTALET 2018

Nettoomsattningen uppgick till 1 034,4 MSEK, en 6kning med 577,7 MSEK, eller 126,5 %, sedan motsvarande
period foregdende ar. Okningen forklaras framst av bidraget frin Synbra om 449,5 MSEK. Férandringen i
omsattningen framgar nedan.

Okning i nettoomséttning sedan motsvarande kvartal féregaende ar MSEK %
Organisk tillvaxt 77,2 16,9%
Valutakurseffekter 26,1 57%
Forvarv 474,4 103,9%
Total 6kning 577,7  126,5%

Okningen i den organiska tillvaxten drevs av affarsomradet Révara och var framst ett resultat av hogre volymer
hanforliga till den nya produktionslinan for extruderingsteknologi och det faktum att motsvarande period
foregéende &r tyngdes av effekterna fran ett produktionsstopp. Aven fortsatt hoga prisnivaer pd marknaden for
ravara bidrog till omsattningsokningen. Marknaden for affarsomradet Packaging upplevs som fortsatt robust och
den starka efterfragan har lett till kapacitetsbrist i Sverige med produktionsstérningar till foljd. Inom gamla BEWi
drevsomsattningsokningen inom Insulation av de nya enheterna i Finland. Synbra bidrog starkt till omséttningen
inom samtliga tre affarsomraden och forklarar merparten av 6kningen i omsattning sedan motsvarande period
foregaende ar.

EBITDA fore jamforelsestorande poster uppgick till 93,9 MSEK, en ¢kning med 68,1 MSEK. | gamla BEWi
uppvisade ravaruproduktionen, trots omsattningsokningen, nagot lagre marginal jamfort med motsvarande period
foregdende ar. Detta var ett resultat av hogre inkopspriser, vilket inte kompenserats inom perioden. Inom
Packaging medforde kapacitetsproblemen och produktionsstérningarna i Sverige att mer produktion fick ldggas ut
externt, med hogre inkdps- och fraktkostnader som foljd. Insulation-verksamheten inom gamla BEWi kom in i
niva med foregaende ar. Okningen i koncernens EBITDA under kvartalet forklaras darfor uteslutande av bidraget
fran Synbra inom samtliga affarsomraden. Detta medforde att EBITDA-marginalen fore jamforelsestorande poster
tkade med 3,5 procentenheter sedan motsvarande period foregaende ar frén 5,6 % till 9,1 %.

Under kvartalet avyttrades fastigheter i Sverige och Danmark inom Insulation-verksamheten respektive
Packaging-verksamheten, vilket gav upphov till realisationsvinster om totalt 51,5 MSEK. Vidare redovisades 13,5
MSEK i transaktionskostnader relaterade till Synbra-forvérvet samt integrationskostnader om 12,8 MSEK. Netto
var de jamforelsestdrande posterna positiva och uppgick till 25,1 MSEK. De jamforelsestorande posterna bidrog
med 2,4 procentenheter till den ojusterade marginalen pa saval pad EBITDA som EBIT-niva. Det ojusterade
rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 96,6 MSEK, en okning med 85,5 MSEK. Okningen var en kombination av
bidraget fran Synbra och realisationsvinsterna fran fastighetsforsaljningarna.

Finansnettot uppgick till -17,5 MSEK, en forsamring med 10,0 MSEK, vilket var ett resultat av hogre
lanekostnader sedan emissionerna av obligationerna, dels obligationen om 75 MEUR som emitterades under
kvartalet, dels den obligation om 550 MSEK som emitterades i juni foregdende ar och som darmed inte fick fullt
genomslag pé rantekostnaderna under motsvarande kvartal foregéende ar.

Skattekostnaden dkade med 26,5 MSEK, huvudsakligen hanforligt till Synbra, men &ven till omvérdering av en
uppskjuten skatt i gamla BEWi.

JANUARI-JUNI 2018

Nettoomsattningen uppgick till 1 525,6 MSEK, en ¢kning med 637,9 MSEK, eller 71,9 %, sedan motsvarande
period foregdende &r. Okningen forklaras framst av bidraget frn Synbra om 449,5 MSEK. Okningens férdelning
framgar nedan.

Okning i nettoomséttning sedan motsvarande period féregaende ar MSEK %
Organisk tillvaxt 105,1 11,8%
Valutakurseffekter 42,1 4,8%
Forvarv 490,7 55,3%
Total 6kning 637,9 71,9%
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Saval hogre volymer som priser medforde en omsattningsokning inom affarsomradet Ravara inom gamla BEWi.
En liknande utveckling noterades i Packaging inom gamla BEWi, medan Insulation sag en motsatt trend pé
volymsidan, drivet av en hard vinter i borjan av aret och en medveten strategi i Sverige att fokusera mer pa pris dn
volym. Det kompenserades emellertid av bidraget fran de forvarvade enheterna i Finland, men framférallt av
bidraget fran Synbra som svarade for den 6vervagande delen av omséttningsokningen.

EBITDA fore jamforelsestdrande poster uppgick till 128,1 MSEK, en 6kning med 91,7 MSEK och marginalen
okade med 4,3 procentenheter till 8,4 %. Okningen var ett resultat av en god marginal i rdvarudelen under forsta
kvartalet och ett betydande bidrag fran Synbra. Jamforelsestorande poster, huvudsakligen realisationsvinster vid
fastighetsforséljningar om 51,5 MSEK, transaktionskostnader om 22,7 MSEK och integrationskostnader om 12,8
MSEK, uppgick netto till ett positivt belopp om 15,8 MSEK. Det ojusterade rérelseresultatet (EBIT) uppgick till
107,5 MSEK, en 6kning med 94,8 MSEK.

Finansnettot uppgick till -29,2 MSEK (-12,9 MSEK) och paverkades av de hdgre finansieringskostnaderna
relaterade till obligationerna. Skattekostnaden uppgick till -31,5 MSEK (-1,8 MSEK) och var huvudsakligen
hanforlig till Synbra.

FINANSIELL STALLNING OCH LIKVIDITET

Soliditeten uppgick till 26 % (29 % den 31 december 2017). De likvida medlen uppgick till 84,0 MSEK (110,6
MSEK den 31 december 2017) och nettoskulden uppgick till 1 263,4 MSEK (466,4 MSEK den 31 december
2017). Den 6kade nettoskulden under forsta halvaret forklaras néstan uteslutande av att Synbra-forvarvet till
Overvagande del finansierades genom emission av en foretagsobligation om 75 MEUR. Vid periodens slut var
ingen likviditet inom checkrékningen utnyttjad. 1 not 5 redogdrs narmare for koncernens upplaning.

KASSAFLODE

Kassaflode fran den I6pande verksamheten uppgick till -18,7 MSEK (-1,4 MSEK) under kvartalet och till -44,8
MSEK (-55,6) under perioden januari-juni. Det negativa kassaflodet under kvartalet och forsta halvaret var
huvudsakligen en effekt av hogre kundfordringar, i sin tur ett resultat av att 6vertagen factoring i Synbra fasas ut.
Kassaflgdet fran investeringsverksamheten uppgick till -937,3 MSEK (-25,0 MSEK) under kvartalet och till -962,4
MSEK (-48,2 MSEK) under perioden januari-juni och forklaras huvudsakligen av forvéarvet av aktierna i Synbra.
Kassafldet fran finansieringsverksamheten uppgick till 980,5 MSEK (-60,3 MSEK) under kvartalet och till 978,2
MSEK (120,1 MSEK) under perioden januari-juni och forklaras huvudsakligen av emissionerna av aktier om 400
MSEK och obligationen om 75 MEUR i syfte att finansiera forvarvet av Synbra, samt av den efterfoljande
regleringen av externa skulder i Synbra-koncernen.

INVESTERINGAR

Investeringarna i verksamheten uppgick till 38,1 MSEK (25,0 MSEK) under kvartalet och till 53,9 MSEK (50,6
MSEK) under perioden januari-juni och gjordes huvudsakligen i Sverige och Danmark, dar uppgraderingar gors i
befintliga produktionsanlaggningar for att skapa moderna och effektiva enheter i syfte att nd en optimal
produktionsstruktur. 1 Sverige ar detta framst betingat av flytten av den under 2017 forvarvade verksamheten i
Lindesberg till 6vriga produktionsanldggningar, medan det i Danmark framst &r relaterat till den planerade
nedstangningen av fabriken i Sdby under senare delen av 2018 och flytten av verksamheten dar till anlaggningen
i Hobro.

FORVARV

Den 14 maj 2018 forvarvades samtliga aktier i Synbra Holding B.V., moderbolag i Synbra-koncernen; en
holl&ndsk specialist inom cellplast med verksamheter i Nordeuropa och Portugal. Koncernen, som omsétter ca 220
MEUR, &r en etablerad tillverkare av bygg- och férpackningslosningar och kompletterar BEWi val, bade vad géller
produkter och geografi. Forvarvet finansierades genom en kombination av nyemission av aktier och
foretagsobligation samt forséljning av fastigheter och likviden fran dessa transaktioner anvéndes till att betala den
kontanta képeskillingen om 978,8 MSEK, till att I6sa lan till kreditinstitut och pensionsforpliktelser i de forvarvade
bolagen samt att betala finansierings- och transaktionskostnader. Bolaget konsolideras fran den 1 maj, justerat for
vasentliga transaktioner under perioden 1 maj tom tilltradesdagen 14 maj och har under andra kvartalet bidragit
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med en vésentlig del av koncernens omséattningsékning och resultatférbattring. Ett intensivt arbete med att
integrera Synbra-koncernen har pagatt sedan forvarvsdagen.

Den 2 januari 2018 forvarvade BEWi 60% av aktierna i Ruukin EPS Oy, en finsk tillverkare av isoleringsmaterial.
Aktierna férvarvades for en kontant képeskilling om 9,8 MSEK. Bolaget omsétter cirka MEUR 2,5 och bedriver
produktion av isoleringsprodukter i en fabrik i Ruukki i Finland.

Férvarvet av Synbra Holding B.V. och Ruukin EPS Oy beskrivs ndrmare i not 7.

PERSONAL

Vid periodens slut uppgick antalet heltidsanstéllda till 1 130, att jamféra med 398 per den 31 december 2017.
Okningen forklaras framst av forvirvade verksamheter och nastan uteslutande av forvarvet av Synbra.

MODERBOLAGET

BEWiSynbra Group AB (publ) &r koncernens moderbolag. Resultat efter skatt under kvartalet uppgick till -8,6
MSEK (-2,0 MSEK). Eget kapital i moderbolaget uppgick till 624,7 MSEK per den 30 juni 2018 (240,0 MSEK
den 31 december 2017).

AKTIEKAPITAL OCH ANTAL AKTIER

Den 5 april beslutade en extra bolagsstdimma att emittera 9 376 465 aktier av serie A till ett varde om 400 MSEK
som en del i finansieringen av Synbra-forvarvet. Efter emissionen uppgar aktiekapitalet i moderbolaget till 955
KSEK och antalet utestaende aktier uppgick till 19 689 497, varav 19 376 465 av serie A och 313 032 av serie B.
Aktier av serie A berattigar till 1 rost, medan aktier av serie B berattigar till 0,99 roster.

VASENTLIGA RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Koncernens och moderbolagets risker och riskhantering finns beskrivna i arsredovisningen for 2017. Ett forvarv
av den omfattningen som Synbra-koncernen utgor forandrar inte i sig de beskrivna riskerna i arsredovisningen,
men dndrar tyngdpunkten dem emellan. Av de beskrivna riskerna medfor Synbra-forvarvet en 6kad betoning pé
forvérv och integration bland de operativa riskerna, medan de finansiella riskerna k&nnetecknas av ett 6kat fokus
pa valutarisk i form av en storre exponering mellan EUR och rapporteringsvalutan SEK samt en okad réanterisk
kopplad till en hégre nettoskuld.
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KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTATET

apr-jun  apr-jun  jan-jun jan-jun  jan-dec
Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
Nettoomséttning 1034,4 456,7 1525,6 887,7 18755
Ovriga rorelseintikter - - - 8,7 9,3
Summa rorelsens intakter 1034,4 456,7 1525,6 896,3 1884,8
Révaror och fornddenheter -587,3 -261,0 -871,1 -526,8 -1110,3
Handelsvaror -27.4 -18,4 -42,7 -38,2 -68,5
Ovriga externa kostnader -193,1 -87,4 -292.4 -170,9 -368,2
Personalkostnader -159,2 -66,1 -227,0 -122,3 -251,4
Av- och nedskrivningar av materiella -22,3 -12,7 -36,4 -25,4 -51,6
och immateriella anlaggningstillgangar
Realisationsresultat vid forséljning av
anlaggningstillgangar 51,5 - 51,5 - -
Summa rorelsens kostnader -937,8 -4456  -1418,1 -883,6  -1850,0
Rorelseresultat 96,6 11,1 107,5 12,7 34,8
Finansiella intakter 1,9 0,0 2,1 0,1 2,6
Finansiella kostnader -19.4 -7,5 -31,3 -13,0 -30,6
Finansiella poster — netto -17,5 -75 -29,2 -12,9 -28,0
Resultat fore skatt 79,1 3,5 78,3 -0,2 6,8
Inkomstskatt -27,2 -0,7 -31,5 -1,8 32,8
Periodens resultat 51,9 2,8 46,8 -2,0 39,6
Ovrigt totalresultat:
Poster som senare kan aterforas
till resultatrdkningen
Valutakursdifferenser 9,1 0,8 27,9 -0,5 9,8
Poster som inte ska omklassificeras
till resultatrdkningen
Omvérdering nettopensionsforpliktelsen -0,3 0,2 -0,2 0,3 0,6
Inkomstskatt h&nforlig till omvérdering
av nettopensionsforpliktelsen 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
Ovrigt totalresultat for perioden,
netto efter skatt 8,8 0,9 27,7 -0,3 10,2
Summa totalresultat for perioden 60,7 3,7 74,5 23 49,8
Periodens resultat hanforligt till:
Moderforetagets aktiedgare 51,8 2,7 47,0 -2,2 38,8
Innehav utan bestdmmande inflytande 0,1 0,1 -0,2 0,2 0,8
Summa totalresultat hanforligt till:
Moderforetagets aktiedgare 60,4 3,6 74,0 -2,5 49,0
Innehav utan bestammande inflytande 0,3 0,1 0,5 0,2 0,8
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KONCERNENS RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING

30 jun 30 jun 31 dec
Belopp i MSEK 2018 2017 2017

TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar

Immateriella tillgangar

Goodwill 920,7 176,8 183,7
Ovriga immateriella tillgdngar 115,7 98,6 95,7
Summa immateriella tillgangar 1036,4 275,4 279,4

Materiella anlaggningstillgangar

Byggnader och mark 325,9 135,6 150,2
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 381,3 195,7 232,3
Inventarier, verktyg och installationer 51,9 11,7 37,5
Pagéende nyanlaggningar och forskott 108,7 70,8 33,1
Summa materiella anlaggningstillgangar 867,8 413,8 453,1

Finansiella anlaggningstillgangar

Pensionstillgangar 38,5 - -
Derivatinstrument - 4,3 -
Andra langfristiga fordringar 1,1 0,3 1,0
Agarintressen i vriga foretag 2,5 0,0 1,0
Summa finansiella anlaggningstillgdngar 42,1 4,6 2,0
Uppskjutna skattefordringar 35,2 0,4 37,3
Summa anlaggningstillgdngar 19815 694,2 771,8

Omsattningstillgangar
Varulager 368,7 188,0 183,7

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 749,0 289,6 218,8
Skattefordran 6,1 2,8 3,7
Ovriga kortfristiga fordringar 44,3 11,7 30,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 24,8 18,1 15,4
Likvida medel 84,0 39,5 110,6
Summa kortfristiga fordringar 908,2 361,7 379,0
Summa omséattningstillgangar 1276,9 549,7 562,7
SUMMA TILLGANGAR 32584 12439 13345
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KONCERNENS RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING, forts.

30 jun 30 jun 31 dec
Belopp i MSEK 2018 2017 2017

EGET KAPITAL

Aktiekapital 1,0 0,1 0,5
Ovrigt tillskjutet kapital 637,3 2449 2445
Reserver 40,4 3,1 13,4
Balanserat resultat (inklusive periodens resultat) 168,2 80,0 121,2
Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare 846,9 328,1 379,6
Innehav utan bestémmande inflytande 12,2 1,2 10,3
Summa eget kapital 859,1 329,3 389,9
SKULDER

Langfristiga skulder

Forpliktelse avseende ersattningar till anstéllda 14,3 7,1 6,6
Ovriga avsattningar 9,5 3,4 7,2
Uppskjutna skatteskulder 48,2 10,2 9,8
Obligationslan 1298,3 535,3 537,8
Derivatskuld 25,4 0,0 2,7
Ovriga réntebarande skulder 32,9 30,6 31,3
Skulder till narstaende bolag - 1,0 -
Summa langfristiga skulder 1 428,6 587,6 595,4

Kortfristiga skulder

Ovriga réntebarande skulder 16,2 7,1 7,9
Ovriga finansiella skulder 2,5 2,6 2,4
Leverantorsskulder 574,9 222,2 2314
Aktuella skatteskulder 36,1 3,1 51
Ovriga Kortfristiga skulder 115,2 43,2 30,6
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 225,8 48,8 71,8
Summa kortfristiga skulder 970,7 327,0 349,2
Summa skulder 2 399,3 914,6 944.6
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 32584 1243,9 13345
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KONCERNENS RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

jan-jun jan-jun  jan-dec
Belopp i MSEK 2018 2017 2017
Ingaende balans 389,9 331,5 331,5
Periodens resultat 46,8 -2,0 39,6
Ovrigt totalresultat 27,7 -0,3 10,2
Summa totalresultat 74,5 -2,3 49,8
Nyemission 393,3 - -
Forvarv minoritet 2,7 - 8,6
Avyttring minoritet -1,3 - -
Summa transaktioner med aktiedgare 394,7 - 8,6
Utgaende balans 859,1 329,3 389,9
Varav hanforligt till innehav utan bestammande inflytande 12,2 1,2 10,3
KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN
apr-jun apr-jun  jan-jun  jan-jun  jan-dec
Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
Rorelseresultat 96,6 11,1 107,5 12,7 34,8
Aterforing av ej likviditetspaverkande poster -29,4 12,6 -18,4 14,1 47,4
Finansiella poster, netto -14,6 6,1 -20,5 9,8 -24,5
Betald inkomstskatt -26,0 -1,0 27,1 22 6,8
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 26,6 16,6 41,5 14,8 50,9
fore forandring av rorelsekapital
Rorelsekapitalforandring -45,2 -18,0 -86,3 -70,4 20,3
Kassaflode fran den lpande verksamheten -18,6 -14 -44.8 -55,6 71,2
Forvarv anlaggningstillgangar -38,1 -25,0 -53,9 -50,6 -96,2
Avyttring av anlaggningstillgangar 112,3 - 112,2 - -
Foretagsforvarv och finansiella investeringar -1011,5 - -10207 2.4 -10,9
Kassaflode fran investeringsverksamheten -937,3 -25,0 -962,4 -48,2 -107,1
Upptagna lan 754,9 540,4 7549 11022 11051
Amortering av lan -167,7 -600,7  -170,0 -982,1 -982,1
Nyemission, netto 393,3 - 393,3 - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 980,5 -60,3 978,2 120,1 123,0
Periodens kassaflode 24,6 -86,7 -29,0 16,3 87,1
Likvida medel vid periodens boérjan 57,3 126,1 110,6 23,2 23,2
Kursdifferens i likvida medel 2.1 0,1 2.4 0,0 0,3
Likvida medel vid periodens slut 84,0 39,5 84,0 39,5 110,6
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

apr-jun apr-jun  jan-jun  jan-jun  jan-dec
Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
Nettoomsattning 2,5 0,0 4,8 0,0 3,9
Ovriga rérelsekostnader -7,2 -0,4 -11,4 -0,8 -9,4
Rorelseresultat 4,7 -0,4 -6,6 -0,8 55
Rénteintakter och liknande resultatposter 14,4 2.4 21,0 2,6 16,2
Rantekostnader och liknande resultatposter -15,4 -3,3 -23,0 -3,8 -18,0
Summa resultat fran finansiella poster -1,0 -1,0 -2,0 11 -1,8
Bokslutsdispositioner - - - - 2,7
Resultat fore skatt -5,7 14 -8,6 2,0 -4.6
Skatt pa periodens resultat - - - - -
Periodens resultat -5,7 -1,4 -8,6 -2,0 -4,6
MODERFORETAGETS BALANSRAKNING
30 jun 30 jun 31 dec
Belopp i KSEK 2018 2017 2017
Anlaggningstillgangar 1986,3 818,1 818,1
Omsittningstillgangar 40,8 16,4 32,8
Summa tillgangar 2027,1 834,5 850,9
Eget kapital 624,7 242,6 240,0
Langfristiga skulder 1336,0 572,3 5745
Kortfristiga skulder 66,4 19,6 36,4
Summa eget kapital och skulder 2027,1 834,5 850,9
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NOTER

Allman information

BEWiSynbra Group AB (publ), org nr 556972-1128, &r ett holdingbolag registrerat i Sverige med séte i Solna,
adress Evenemangsgatan 31, 169 79 Solna. BEWiSynbra Group-koncernens delarsrapport for perioden januari-
juni 2018 har godkants av styrelsen den 29 augusti 2018 f&r publicering.

Om inget annat anges, redovisas alla belopp i miljontals kronor, MSEK. Uppgift inom parentes avser jamforelsedr.

Redovisningsprinciper

BEWiSynbra Group-koncernen tillampar International Financial Reporting Standards (IFRS) sa som de antagits
av EU. De redovisningsprinciper som tillampas dverensstimmer med de som beskrivs i BEWiSynbra Group ABs
arsredovisning for 2017, med undantag for IFRS 9 och IFRS 15, vilka beskrivs nedan. Denna delarsrapport ar
upprattad enligt IAS 34 Delarsrapportering samt arsredovisningslagen.

Moderbolaget tillampar Arsredovisningslagen och RFR 2 Redovisning for juridiska personer. Tillimpningen av
RFR 2 innebar att moderbolaget i delarsrapporten for den juridiska personen tillampar samtliga av EU antagna
IFRS och uttalanden sa 1angt detta & mdjligt inom ramen for Arsredovisningslagen, Tryggandelagen och med
hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.

IFRS 9 och IFRS 15 tradde ikraft fran och med den 1 januari 2018. IFRS 9 ersatte I1AS 39 Finansiella instrument,
Redovisning och véardering, som standard for redovisning av finansiella instrument i IFRS. Jamfort med IAS 39
medfor IFRS 9 forandringar avseende framforallt klassificering och vardering av finansiella tillgdngar och
finansiella skulder, nedskrivning av finansiella tillgdngar samt sékringsredovisning. IFRS 15 ersatte tidigare
standarder rérande intaktsredovisning i IFRS, IAS 18 Intékter och 1AS 11 Entreprenadavtal samt tillhérande SIC
och IFRIC. Overgangen till IFRS 9 och IFRS 15 har inte haft ndgon vésentlig paverkan p& koncernens resultat
eller pa klassificeringen, varderingen eller redovisningen av koncernens tillgangar och skulder, vilket ocksa
beskrivs i not 2 i arsredovisningen for 2017.

IFRS 16 Leasing ar annu inte antagen av EU men forvéantas tillampas fran och med den 1 januari 2019.
BEWiSynbra har inte for avsikt att fortidstillampa IFRS 16. Arbetet med att utvardera konsekvenserna av denna
standard pagar, men det &r dnnu for tidigt att bedoma de fulla konsekvenserna pa koncernens resultat och stéllning.

Transaktioner med narstaende

Forsaljning till BEWi Holding AS, med samma &garkonstellation bakom sig som Fraya Invest AS, dgare till 51,6%
av aktierna i BEWiSynbra Group AB, uppgick under kvartalet till 39,8 MSEK (31,4 MSEK) och under perioden
januari-juni till 85,5 MSEK (72,9 MSEK). Rérelseforvarven under forsta halvaret foregaende ar, M-plast Oy och
tillgdngar fran Por-Pac AB's Lindesbergsfabrik, har skett via bolag inom BEWi Holding AS-koncernen.
Forsaljning under kvartalet till det 34 % &gda Isobouw GmbH (tidigare 100% &gt av Synbra) uppgick under
kvartalet till 64,3 MSEK. Transaktionerna har skett pa marknadsmassiga villkor.

BEWiSynbra Group AB (publ)
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Segmentsinformation

Rorelsesegmenten rapporteras pé ett sitt som dverensstimmer med den interna rapportering som lamnas till den
hogste verkstéllande beslutsfattaren. Styrelsen motsvarar hogste verkstallande beslutsfattare for BEWiSynbra-
koncernen och utvdrderar koncernens finansiella stéllning och resultat samt fattar strategiska beslut.
Foretagsledningen har faststallt rorelsesegmenten baserat pa den information som behandlas av styrelsen och som
anvands som underlag for att fordela resurser och utvardera resultat. Styrelsen bedémer verksamheten utifran tre
rorelsesegment Réavara, Insulation samt Packaging. Forséljning mellan segment sker pa marknadsméssiga villkor.

apr-jun apr-jun jan-jun  jan-jun  jan-dec

Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
Intakter
Ravara
Segmentets intakter 634,4 280,0 993,0 540,7 1189,6
Forsaljning mellan segment -176,3 -62,2 -258,8 -94,6 -197,2
Intakter fran externa kunder 458,1 217,8 734,2 446,1 9924
Insulation
Segmentets intékter 347,9 117,4 440,6 208,1 458,7
Forsaljning mellan segment -22,2 -9,9 -32,7 -18,8 -65,2
Intakter fran externa kunder 325,7 107,5 407,9 189,3 3935
Packaging
Segmentets intakter 259,8 134,3 395,7 256,4 495,2
Forséljning mellan segment -9,2 -2,9 -12,2 -4,1 -5,6
Intakter fran externa kunder 250,6 131,4 383,5 252,3 489,6
EBIT
Révara 24,0 9,0 45,3 -6,3 445
Insulation 60,1 -2,6 51,8 2,0 -3,7
Packaging 46,0 8,0 56,1 21,3 20,3
Oallokerat -33,5 -3,3 -45,7 -4,3 -26,3
Summa, koncernen 96,6 111 107,5 12,7 34,8
Finansiella poster -17,5 -7,5 -28,1 -12,9 -28,0
Resultat fore skatt 79,1 3,5 79,4 -0,2 6,8

EBIT for Insulation under kvartalet och perioden januari-juni 2018 paverkas positivt av realisationsvinst vid
forséljning av fastigheter om 22,7 MSEK. EBIT for Packaging under kvartalet och perioden januari-juni 2018
paverkas positivt av realisationsvinst vid forséljning av fastigheter om 28,8 MSEK.

Synbras andel av omséattningsférandringen inom respektive segment

apr-jun jan-jun

2018 2018
MSEK % MSEK %
Révara 125,3 52,1 125,3 43,5
Insulation 203,2 93,1 203,2 93,0
Packaging 121,0 101,5 121,0 92,2
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Externa Intakter per land (séljande bolags geografi)

apr-jun apr-jun jan-jun jan-jun jan-dec
Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
Finland 373,8 232,3 677,8 473,1 10712
Nederlanderna 357,3 - 357,3 - -
Sverige 125,4 150,7 240,8 272,9 518,1
Danmark 129,1 63,4 195,0 1224 240,3
Portugal & Spanien 34,3 - 34,3 - -
Norge 14,5 10,3 20,4 19,3 45,9
Summa, koncernen 1034,4 456,7 1525,6 887,7 18755
Koncernens upplaning
30 jun 30 jun 31 dec
Nettoskuld (MSEK) 2018 2017 2017
Langfristiga skulder
Obligationslan 1298,3 535,3 537,8
Skulder till kreditinstitut 22,2 19,7 19,3
Skulder finansiell leasing 10,7 10,9 12,0
Skulder till narstaende bolag - 1,0 -
Summa 1331,2 566,9 569,1
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 2,2 3,5 3,6
Skulder finansiell leasing 3,3 2,6 3,3
Skulder factoring 9,7 - -
Skuld till innehavare utan bestdimmande inflytande 1,0 1,0 1,0
Summa 16,2 7,1 7,9
Summa skulder 1 347,4 574,0 577,0
Likvida medel 84,0 39,5 110,6
Nettoskuld 1263,4 534,5 466,4

Koncernens nuvarande lanestruktur

Under véren 2017 refinansierades koncernen, varvid moderbolaget emitterade ett obligationslan om 550 MSEK,
som samtidigt noterades pa foretagsobligationslistan p& NASDAQ Stockholm. Obligationslanet I6per t o m den 8
juni 2020. Vidare erholls en ny checkrakningskredit om 100 MSEK fran koncernens huvudbank. Som en del i
finansieringen av Synbra-forvarvet emitterades den 19 april 2018 ett nytt obligationslan om 75 MEUR, som
noterades pa foretagsobligationslistan p& NASDAQ Stockholm den 14 juni. Obligationslanet 16per t o m den 19
april 2022. | samband med emissionen av det nya obligationslanet utdkade koncernens huvudbank
checkréakningskrediten med 175 MSEK, sé att denna totalt uppgar till 275 MSEK. Checkrakningskrediten var inte

utnyttjad per 30 juni 2018.

Obligationslanen redovisas enligt effektivrantemetoden till upplupet anskaffningsvarde, efter avdrag for
transaktionskostnader. Réntevillkor samt nominella réntesatser och genomsnittlig redovisad rénta under kvartalet

och forsta halvaret framgar av tabellen nedan.

Rantesatser pa obligationslanen
Obligationslan | Rantevillkor

Nominell réanta

Genomsnittlig rénta

apr-jun 2018 jan-jun 2018

apr-jun 2018

jan-jun 2018

550 MSEK Stibor 3m + 4,40% 3,98-4,03 % 3,88-4,03 %

5,04 %

5,00 %

75 MEUR Euribor 3m + 4,75% 4,42 % 4,42 %

5,56 %

5,56 %
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For att sikra exponeringen mot EUR pa koncernintern utlaning till dotterbolag, ingick koncernen i samband med
emissionen av det forsta obligationslanet en valutaranteswap, dar koncernen lanar upp 41,2 MEUR och lanar ut
motsvarande belopp i SEK, vid swappens ingang varderat till 401,7 MSEK. Swappen I6per till april 2020.
Swappen redovisas netto i balansrdkningen som ett derivat och bokfort véarde per de 30 juni 2018 uppgick till 25,4
MSEK (2,7 MSEK per 31 december 2017). Valutaradnteswappen I6per med en rantemarginal om 0,24% mellan
inlaning och utlaning. Utéver obligationslanet innehar koncernen ett antal skulder avseende finansiell leasing samt
ett antal skulder i forvarvade bolag, i form av skulder till kreditinstitut och skulder avseende factoring. Overtagen
factoring i Synbra fasas successivt ut och ersatts med den utdkade checkrakningen.

Stéllda sékerheter
For checkrakningskrediten och obligationslanet har sakerheter stéllts i form av foretagsinteckningar och pantsatta
aktier i dotterbolag.

Verkligt varde finansiella instrument

Bokfort

Finansiella instrument (MSEK) Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa varde
Finansiella tillgangar varderade till
verkligt vérde via resultatrdkningen
(egetkapitalinstrument)

Agarintressen i dvriga foretag - - 25 25 25
Finansiella skulder vérderade till
upplupet anskaffningsvérde

Obligationslan 1344,4 - - 1344,4 1298,3
Finansiella skulder vérderade till
verkligt varde via resultatrékningen -

Tillaggskopeskillingar - 18 1,8 1,8
Langfristig derivatskuld 25,4 - 25,4 25,4
Kortfristig derivatskuld 07 - 0,7 0,7
Summa - 26,1 18 27,9 27,9

Finansiella instrument redovisas initialt till verkliga varde med tillagg eller avdrag for transaktionskostnader,
forutom avseende instrument som i efterféljande perioder redovisas till verkligt varde via resultatrakningen. For
sadana instrument redovisas transaktionskostnaderna direkt i resultatrakningen. Koncernen klassificerar sina
finansiella instrument utifran vilken affarsmodell koncernen tillampar for grupper av finansiella instrument, samt
om de enskilda finansiella instrumenten uppfyller kriterierna for att betalningar endast avser betalningar av
kapitalbelopp och ranta pé det utestdende kapitalbeloppet. Koncernen klassificerar sina finansiella instrument i
kategorierna finansiella tillgangar respektive finansiella skulder véarderade till verkligt véarde via resultatrakningen,
samt finansiella tillgangar respektive skulder vérderade till upplupet anskaffningsvarde. Tabellen ovan visar
verkligt vérde pa finansiella instrument vérderade till verkligt varde, eller dar verkligt varde skiljer sig fran det
bokforda vardet darfor att posten redovisas till upplupet anskaffningsvéarde (obligationslanet). For Ovriga
finansiella tillgdngar och skulder i koncernen anses det bokforda vardet utgéra en god approximation av det
verkliga vérdet, da de antingen I6per med rorlig ranta eller &r av kortfristig natur.

Niva 3 — Férandring under Agarintressen i dvriga Tillaggskopes-
perioden (MSEK) foretag killingar
Per 31 december 2017 1,0 2,4
Valutakursdifferens 0,1 0,2
Genom forvérv av koncernforetag 1,4 -
Skuldreglering - -0,8
Per 31 mars 2018 2,5 1,8
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*Niva 1 — Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgdngar och skulder.

*Niva 2 — Andra observerbara data for tillgdngen eller skulden &r noterade priser inkluderade i niva 1, antingen
direkt (som pris) eller indirekt (harlett fran pris).

*Niva 3 — Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observerbara marknadsdata.

Rorelseforvarv

Forvarv av Synbra Holding B.V.

Den 14 maj 2018 férvarvades samtliga aktier i Synbra Holding B.V., moderbolag i Synbra-koncernen, en hollandsk
specialist inom cellplast med verksamheter i Nordeuropa och Portugal. Koncernen, som omsétter ca 220 MEUR,
ar en etablerad tillverkare av bygg- och forpackningslosningar och kompletterar BEWi vél, bade vad galler
produkter och geografi. Forutom en kontant kopeskilling om 978,8 MSEK I6ste BEWi ocksa externa lan till
kreditinstitut om 88,4 MSEK i Synbra samt inbetalade 33,9 MSEK till tva pensionsstiftelser knutna till Synbras
tidigare brittiska verksamhet. For att finansiera forvéarvet emitterade BEWi nya aktier om 400 MSEK, liksom en
ny foretagsobligation om 75 MEUR. Finansieringskostnader i samband med dessa emissioner uppgick till 6,7
MSEK respektive 23,3 MSEK och har redovisats direkt mot eget kapital och obligationsskulden.
Transaktionskostnader redovisade i resultatrdkningen uppgick under 2017 till 6,9 MSEK och under 2018 till 22,7
MSEK och redovisas under Ovriga externa kostnader.

Bolaget konsolideras fran den 1 maj, justerat for vasentliga transaktioner under perioden 1 maj tom tilltradesdagen
14 maj, sdsom t ex avyttringen av 66 % av Synbras andel i det tyska dotterbolaget Isobouw GmbH. Synbra har
under andra kvartalet bidragit med 449,5 MSEK till koncernens nettoomséttning och 75,6 MSEK till EBITDA
fore jamforelsestorande poster (fore transaktionskostnader). Kopeskilling och verkligt varde péd forvirvade
tillgangar och skulder framgar av tabellen nedan. Forvarvsanalysen &r preliminar och allt évervérde har initialt
allokerats till goodwill. En fullstdndig forvarvsanalys berdknas bli fardig under det tredje kvartalet, varvid de
vasentligaste skillnaderna forvéantas vara relaterade till minskning av goodwill och motsvarande 6kning av
immateriella anlaggningstillgéngar sdsom varumarke, kundrelationer och teknologi. Vidare forvintas det verkliga
vardet pa lager och pad materiella anlaggningstillgangar i form av fastigheter skilja sig mot den preliminara
forvéarvsanalysen nedan. Goodwillen &r inte skattemdssigt avdragsgill.

Kopeskilling per 14 maj 2018 (MSEK)
Kontant kopeskilling 978,8
Summa total kdpeskilling 978,8

Redovisade belopp pé identifierbara forvarvade tillgangar och dvertagna skulder

Immateriella anlaggningstillgangar 20,6
Materiella anlaggningstillgangar 4247
Finansiella anlaggningstillgangar 1,4
Uppskjuten skattefordran 7,9
Varulager 177,2
Kortfristiga fordringar 375,2
Likvida medel -2,7
Avséttningar -10,3
Skuld factoring -89,3
Ovriga rantebirande skulder till kreditinstitut -88,4
Uppskjuten skatteskuld -33,8
Kortfristiga skulder -521,7
Summa identifierbara nettotillgangar 260,8
Goodwill 718,0

*Forvarvsanalysen ar prelimindr.
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Forvarv av Ruukin EPS Oy

Den 2 januari 2018 forvarvade BEWi 60% av aktierna i Ruukin EPS Oy, en finsk tillverkare av isoleringsmaterial.
Aktierna forvérvades for en kontant kdpeskilling om 9,8 MSEK. Enligt avtal finns en option for saljaren att avyttra
resterande aktier till BEWi enligt en férutbestamd prismekanism och en given tidsram. Enligt avtal finns dven en
rattighet for BEWi att forvarva resterande aktier, beraknad enligt samma prismekanism, givet vissa forhallanden.
Bolaget omsétter cirka 2,5 MEUR och bedriver produktion av isoleringsprodukter i en fabrik i Ruukki i Finland.
Uppkommen goodwill i samband med forvarvet ar hanforlig till forvantad lénsamhet och uppskattade synergier
relaterade till en starkare position for koncernen pa den finska marknaden for isoleringsmaterial. Goodwillen &r
inte skatteméassigt avdragsgill. Innehav utan bestimmande inflytande har vérderats till innehavets proportionella
andel i det redovisade vérdet av det forvarvade bolagets identifierbara nettotillgangar. Transaktionskostnader
hanforliga till forvarvet uppgick under 2017 till 0,4 MSEK och under 2018 till 0,2 MSEK och redovisas under
Ovriga externa kostnader i resultatrakningen. Bolaget konsolideras frén forvarvsdagen, dvs fran arets borjan och
har under forsta halvaret 2018 bidragit med 13,4 MSEK till koncernens nettoomsattning och -0,5 MSEK till
EBITDA fore jamforelsestorande poster (fore transaktionskostnader). Kdépeskilling och verkligt varde pé
forvarvade tillgangar och skulder framgar av tabellen nedan.

Kopeskilling per 2 januari 2018 (MSEK)
Kontant kopeskilling 9,8
Summa total kdpeskilling 9,8

Redovisade belopp pa identifierbara forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder

Materiella anlaggningstillgangar 57
Varulager 1,3
Kortfristiga fordringar 1,7
Likvida medel 14
Réntebarande skulder -2,2
Kortfristiga skulder -1,0
Summa identifierbara nettotillgangar 6,9
Innehav utan bestdmmande inflytande -2,8
Goodwill 5,7

*Forvérvsanalysen ar prelimindr.

Forvarvsrelaterade skulder

Under forsta halvéret 2018 reglererades en tillaggskopeskilling om 75 TEUR, relaterat till forvarvet av Solupak
Oy, numera BEWi Insulation Oy, under 2017. Utbetalningen av tillaggskopeskillingen var villkorad av att bolagets
omsattning under 2017 och inledningen av 2018 skulle uppna en viss niva.

Tillaggskope- Skuld till innehavare utan
Forvarvsrelaterade skulder (MSEK) skillingar bestimmande inflytande
Per 31 december 2017 2,4 1,0
Valutakursdifferens 0,2 0,0
Skuldreglering -0,8 -
Per 31 mars 2018 1,8 1,0

Vésentliga handelser efter periodens utgang

Den 12 juli beslutade en extra bolagsstamma att moderbolaget skulle byta namn frdn BEWi Group AB (publ) till
BEW:iSynbra Group AB (publ). Namnbytet registrerades hos Bolagsverket den 14 augusti.
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Definitioner av alternativa nyckeltal som inte &r definierade av IFRS

EBITDA

EBITDA-marginal

EBITDA fore jamforelsestdrande poster.

Justerad EBITDA-marginal

EBIT

EBIT-marginal

Justerad EBIT-marginal

Operativt kassaflode

Soliditet

Nettoskuld

BEWiSynbra Group AB (publ)
Org nr 556972-1128

Resultat fére rantor, skatter och av- och nedskrivningar. EBITDA
ar ett nyckeltal som koncernen anser vara relevant for att forsta
vinstgenereringen fore investeringar i anlaggningstillgangar.

EBITDA i forhallande till omséttningen uttryckt som ett procenttal.
EBITDA-marginalen &r ett nyckeltal som koncernen anser vara
relevant for att forsta rorelsens Ionsamhet och for jamforelser med
andra bolag.

Ett normaliserat resultat fore réntor, skatter och av- och
nedskrivningar, dvs poster av engangskaraktir och avvikelser &r
aterlagda. EBITDA fore jamforelsestorande poster ar ett nyckeltal
som koncernen anser vara relevant for att forsta resultatet justerat
for poster av engangskaraktar som paverkar jamforbarheten.

EBITDA fore jamforelsestorande poster i forhallande till
omsattningen uttryckt som ett procenttal. Justerad EBITDA-
marginal &r ett nyckeltal som koncernen anser vara relevant for att
forsta rorelsens I6nsamhet och for jamforelser med andra bolag.

Resultat fore rantor och skatter. EBIT &r ett nyckeltal som
koncernen anser vara relevant da det méjliggor jamforelser av
I6nsamheten Gver tid oberoende av bolagsskattesats och
finansieringsstruktur. Daremot inkluderas avskrivningar som &r ett
matt pa resursforbrukning som ar nédvandig for att generera
resultatet.

EBIT-marginal i forhallande till omsattningen uttryckt som ett
procenttal. EBIT-marginalen &r ett nyckeltal som koncernen anser
vara relevant for att forsta rorelsens lonsamhet och for jamforelser
med andra bolag.

EBIT fore jamforelsestorande poster i forhallande till omsattningen
uttryckt som ett procenttal. Justerad EBIT-marginal &r ett nyckeltal
som koncernen anser vara relevant for att forsta rorelsens
I6nsamhet och for jamforelser med andra bolag.

Resultat fore réntor och skatter justerat for ej
kassaflodespaverkande poster och forandring i rorelsekapital. Det
operativa kassaflodet ar ett nyckeltal som visar pa rorelsens bidrag
till kassaflodet for finansiering av investeringar och forvarv.

Totalt eget kapital i forhallande till totala tillgangar. Soliditeten ar
ett nyckeltal som koncernen anser vara relevant for att bedéma
koncernens finansiella havstang.

Réantebérande skulder, exklusive forpliktelser avseende ersattningar
till anstéllda, med avdrag for likvida medel. Nettoskulden &r ett
nyckeltal som &r relevant, dels for att koncernens covenant-
berakning baseras pa detta nyckeltal, dels for att det visar pa
koncernens finansieringsbehov.
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