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VOLATI GRUPPEN

Mkr 2011 2010
Omsattning 1112 715
Rorelseresultat fore avskrivningar 166 82
Arets resultat 80 38
Balansomslutning 1 039 807
Eget kapital 261 222
Antal anstéllda 533 479
Soliditet 25 % 27 %

Volati &r ett svenskt privatagt féretag med huvudkontor i Stockholm.
Det svenska séttet att driva féretag &r grunden for vér syn pé afféarer

och méanniskor.

Samtidigt ar globaliseringen ett sjalvklart faktum. Méjligheten

till internationell expansion &r ett viktigt kriterium nér Volati tittar pa
mojliga forvary, och sedan starten 2004 har véra foretag etablerat sig
p& manga marknader utanfér Sverige. Vid ingangen av 2012 finns
Volati-féretag pé plats i tretton lander, genom helégda dotterbolag.

Internationell utblick med svenska ¢gon. Det &r s& vi vill ha det.




VOLATIS HISTORIA
| KORTHET

» 2012

Volati 6verlater Sveico. Volati férvarvar Olmed Ortopediska.

Volati férvarvar GSS.

Volati startar dotter-
Volati férvarvar Kellfri Holding. bolaget Volati 2.

Volati forvérvar Team Ortopedteknik och skapa Team Olmed.

Corroventa expanderar internationellt. Volati férvarvar Sandberg & Séner.

Volati férvarvar Corroventa Avfuktning.

Volati férvarvar LR Konsult.

Volati férvarvar Sveico och Kokskungnen.

Tornum expanderar internationellt.

2003 }

Volati forvéarvar Tornum.

Karl Perlhagen och Patrik Wahlén.



Attt aga av ant
A ansvar.

Vilkommen till reprisen av 2011, ett ar som aterigen fick vérl-
den att skaka och Volati att vixa. I denna arsbok forsoker vi ge
en bild av utvecklingen bade i koncernen och i de sex bolag
som ingar. Vad har vi gjort, hur har det gatt — och varfor?

Som VD i Volati dr jag hogste ansvarig for vad som pagar i
vara verksamheter. Det dr en uppgift som fyller mig med glidje,
men ocksa med kinslan av ett stort ansvar. For det &r sa jag ser
pa att 4ga foretag. Det ar ett ansvar.

Kapitalismen har fatt pa tafsen under aret som gatt. Bade i
form av internationella demonstrationer mot girighet och oréatt-
visor, men ocksa hir hemma genom ett antal uppmérksammade
skandaler med dgare i centrum. Ni vet vad jag syftar pa.

Debatten om avregleringar och privatigda vardinréttningar
innehaller populistiska utspel och ¢verdrifter frin bagge sidor.
Sjalv har jag svart for den kortsiktiga kvartalsekonomin och
lycksokare som berikar sig. Det ar dalig kapitalism i mina 6gon.
Jag ar overtygad om att Sverige skulle ma valdigt mycket béttre
om vi hade fler aktiva och engagerade dgare av kott och blod, som
forkroppsligar sina bolag — och dérfor 4r radda om sina bolag.

Minniskor som inser att vanskotsel av ett foretag slar
till-baka pa dem sjidlva och deras familjer. Som skulle skimmas
ogonen ur sig for att driva ett dldreboende dér de gamla far illa.

Som #gare maste man hela tiden rannsaka sig sjalv. Vi pa
Volati forvarvade vart forsta foretag Tornum ar 2004. Sedan
dess har vi bevisat att vi ar ratt dgare. Det betyder dock inte att
vi kommer att vara ritt dgare i evighet. Det kan komma en dag
— eller ett lige — da vi ar fel dgare.

Vad jag menar ir att man maste betrakta dgandet som nagot
dynamiskt, inte statiskt. Det kan fordndras. En god dgare star i
relation till vad bolaget behover i varje given period. Darfor
maste vi konfrontera oss sjilva med fragan: har vi kunskaper
och formaga att ta det hir bolaget vidare till nista niva?

Jag hoppas att du som ldsare kénner att vi har varit ritt och
goda dgare under 2011. De olika bolagens resultat — bade
ekonomiskt och i form av nya produkter, nya marknader och
nya kunder - talar ganska vél till var fordel.

Trevlig l4sning!
Patrik Wahlén
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orsta intrycket ar jatteviktigt.
Foretagarens personlighet
aterspeglas i huset. Det ska
vara rent och snyggt, ordning
och reda. Redan nir du kom-
mer in i receptionen ska det
kénnas genuint och bra, men
det far inte vara praligt och dyrt.

Sa later det nar Patrik Wahlén beskriver den
kansla han vill uppleva i forsta kontakten med
ett nytt foretag som kanske kan vara ett 1ampligt
forviarv. Smalandskt ska det vara, da kianns det
bra...

Volatis kontor i T-House i Stockholm &ar knapp-
ast smalidndskt. A andra sidan &r det inte praligt
heller. Det vilar en stillsam elegans 6ver kontoret,
en kinsla som for tankarna till ett komfortabelt
hotell snarare #n den hektiska finansvarlden som
utgor grannkvarteren.

Vi sjunker ner i Blomman, det ombonade
motesrum dar Josef Franks klassiska tygdesign
pryder de omfamnande fatoljerna. Patrik Wahlén
och Karl Perlhagen grundade foretaget 2003. Nu ar
det 2011 som ska diskuteras och recenseras. Karl
lutar sig tillbaka. Patrik lutar sig framat.

Nio ar efter starten bestar Volati av sex dotter-

“Vi fjovisauer gova afjiver med
manuniskor vi gillav. Och vi jore-
salter vara jorsikiiga.”

jan maste man léigga mycket energi for att fa den
irullning. Nu har vi fatt en rétt stor snoboll som
rullar nerfor backen, lite av sig sjélv. Den stora
utmaningen ar att bibehalla en 6dmjukhet sa att
man inte blir fartblind och boérjar géra en massa
dumheter for att man tror att man dr bast i virlden
pa allting. Vi ska hélla oss till det vi ar bra pa och
inte en massa andra grejer.

—Det klassiska dr att man borjar med att kopa
sma foretag och tycker att man ar duktig pa det,
och sa koper man lite storre, lite stérre och dnnu
storre. Men sen éven...bolag ir s olika. Om det
Ar sma foretag som drivits av t.ex. en dgare s ser
det ut pa ett visst sétt jimfort med lite storre som
kanske haft externt management — déar kanske
inte vi kan tillfora nagot, funderar Karl.

Finns det nagon optimal storlek for de
bolag ni ir intresserade av?

—Vi har snackat om detta sen vi drog igang, och
har vil olika asikter varje vecka — men det ligger
kring 100-300 miljoner, séger Patrik.

—Fast egentligen handlar det vil mer hur manga
anstillda det &r. Det ger ofta en ganska bra bild
av hur langt foretaget har kommit. Runt 50-60
anstillda dr ganska lagom, siger Karl. Nar bolaget
Ar s pass litet kan
vi komma in med en
duktig VD som bygger
ledningsgrupp och
sétter struktur och
processer. DA tillfor

Patrik Wahlén, VD man ritt mycket virde

bolag, samtliga vil etablerade pa sina respektive
marknader och med spiannande expansionsplaner
och till synes god ekonomisk utveckling. 2011 var
ocksa aret da den samlade omsittningen passe-
rade en miljard kronor.

-Det var saklart en stor handelse, men vi har
faktiskt missat att fira den. Vi ar ritt daliga pa att
fira, ler Patrik.

En timligen uppenbar framgangssaga. Var
det sjialvklart?

—Nanstans har jag alltid varit 6vertygad om att
vi har en vildigt bra affirsidé och ett bra satt att
jobba, siger Patrik. Det dr som en snoboll. I bor-

pa ett enkelt sitt.

Hur viktig dr mojligheten att ga utomlands?
—Drémmen &r ju nér man hittar ett bolag som har
en stabil grundverksamhet som tickar och gar,
och dir man ser att det finns mojligheter att géra
det dubbelt sa stort. For oss har det oftast handlat
om exportsatsning, man hittar bra bolag som i hu-
vudsak ar verksamt i Sverige men som borde vara
intressant pa en annan marknad, séiger Patrik.

Men hur vet man vilken marknad man

ska ga in pa?

—Oftast vet foretaget sjédlva var produkten borde
vara lampad och pa vilka marknader, siger Karl.



Vart forsta forviarv Tornum hade t.ex. redan fatt
en fot in i dom baltiska linderna. Men det handlar
mycket om ork, och vi brukar séga att det vi fram-
forallt tillfor dr energi.

—Men det handlar ocksa om fokus. Och det
tror jag att vi gjort annorlunda. Det som vi tillfor
ar att vi anstéller en riktigt duktig VD som passar
bolaget. Att tdnka ut att man ska ga pa export ar
2 procent av satsningen, resten dr hart arbete,
konstaterar Patrik.

Ar ni jobbiga dgare?
Patrik: Ja...

Karl: Téank efter lite nu! Om man tittar tillbaka
pa tiden nar Patrik och jag gjorde allt sjilva, da
var vi nog valdigt okomplicerade dgare. Man
snackade litegrann och fattade beslut. Sen har
vi vuxit, da kommer kraven pa mer ordning och
reda. Vi forsoker nog att inte vara sa komplice-
rade, men med de kontrollbehov som uppstar blir
vi nog en pain in the ass ibland.

2011 var aret da det nya bolaget Volati 2 sag dag-
ens ljus. Verksamheten och affirsidén ar identisk
med Volati AB, men dgarstrukturen ar annorlunda.
Volati AB ags till 85 procent av Karl Perlhagen och

2011 var ett utmdarkt ar for

Volati. Den 1 utmaningen
dr att inte bli fartblind och
tro att man dr b L varlden,

- Patrik Wahlén och
Karl Perlhagen.

till 15 procent av Patrik Wahlén. I nystartade
Volati 2 delar Karl och Patrik pa 89 procent,
medan resterande 11 procent fordelas mellan
finanschefen Mattias Bjork och de investerings-
ansvariga Johan Svarts och Martin Modig.

Samtliga bolag som forvirvats fram till 2011
ligger i Volati AB, medan nyforviarvet GSS och
framtida forvarv placeras i Volati 2.

Varfor denna konstruktion?
—Det var ett bra satt att lata dom andra vara med
pa en resa ocksa, sager Patrik. Och sa var ju Kalle
schysst och delade 50/50 med mig pa var andel.
—Patrik och jag drog igang Volati for nio ar
sedan, och han har jobbat 110 procent sedan dess
och gjort ett fantastiskt jobb medan jag gjort lite
andra grejer, forklarar Karl. Det dr Patrik som har
byggt upp det stora virde vi har i féretaget idag,
och jag kinde att det vore rittvist att kora vidare
som jamstillda partners.

Vad vill ni siga om inriktningen infor 2012?
-Vi fortsitter att gora affarer med manniskor vi
gillar, och vi fortsitter att vara forsiktiga, siger
Patrik. Och vi har en lang horisont. Det finns ju



dom som forsoker tajma sina investeringar och
séger att "i den har konjunkturcykeln ska man
gora si och sa...”. Men vi tanker inte sa. Vi vet att
vi kommer att dga vara bolag bade i 1agkonjunktur
och hogkonjunktur, i vatt och torrt.

Ni sédger att ni har en filosofi om att stanna
kvar som égare, inte ta pengarna och sticka i
en snabb exit. Vad ar tanken bakom det?

-Vi har inget uttalat exitperspektiv, deklarerar
Patrik. Om man koper ett bra bolag kianns det

Jju konstigt att borja med att bestimma néar man
ska sélja det. Andra bolag, som #gs av fonder,
har dgarkrav pa definierad avkastning inom en
viss period. Daremot ska vi vara tydliga med att
vi inte dger vara bolag av niarmast religiosa skal.
Vi ér inte gifta med dem. Det kan uppkomma tva
situationer dar vi siljer. Den ena ar om vi kidnner

en forsta koll pa det. Ar det nagot som ér lite
halvintressant sa far jag reda pa det. Om det ar
riktigt intressant sétter vi oss allihop och snackar
om det. Da ar alla jakligt negativa och forsoker
skjuta hal pa det. Det behovs en eldsjil som slass
for bolaget.

Hur manga parametrar kokar det ner

till i slutindan?

—En, svarar Patrik. Magen. Sa far man inte siga,
men precis sa ir det. Allt annat ér bara for att
motivera magkanslan.

Vilka liknande konkurrenter har ni?

-Vi var ganska ensamma nir vi drog igang, men
nu dr det fler och fler som ser att detta med gene-
rationsskiften erbjuder intressanta mojligheter,
konstaterar Patrik.

i

att vi inte dr ratt agare ldngre, den andra ar om det
visar sig att nagon ar beredd att betala hur mycket
som helst for nagot av vara bolag. Det &r lite som
nér Zlatan kopte sitt hus i Malma, nanstans har ju
allting en prislapp.

Hur manga potentiella affirer hade ni

pa bordet under 2011?

—Jag tror att det har passerat ungefir 150 objekt
har under 2011. Halva arbetstiden handlar om att
ta hand om det vi redan har, andra halvan gar at
till att titta pa nya mojligheter.

Har ni egna modeller for hur man
processar ett forvirvsobjekt?

—Ja, och det dr inget hokus pokus. For nagra ar
sedan pratade vi mycket om hur man ska gora,
men nu sitter det i viggarna, siger Patrik. Oftast
kommer ett objekt in fran t.ex. en foretagsmék-
lare. Det landar hos Johan eller Martin som gor

—Men det ar valdigt svart att starta fran borjan,
sdger Karl. Man har liksom inget fortroendekapital
hos foretagen. Oftast kan det ta uppat tva ar innan
man gor den forsta affiaren. For oss tog det néstan
ett ar. Om vi inte hade forviarvat Tornum ar det
inte omgjligt att vi hade lagt ner.

Har alla era affiarer genomforts med miklare
inblandade?
—Nej, det dr nog hilften—halften. GSS skotte vi helt
sjélva. Vi hade selekterat ut 800-1000 foretag som
alla fick vart nyhetsbrev Index, férklarar Karl. For
oss har det varit jatteviktigt att hamna bland topp
tio hos foretagsmiklarna, for det &r sillan fler an
s& som erbjuds mojligheten att forvirva ett intres-
sant bolag. Det gor det ju extra svart nar man ar
en ny aktor.

-Vi fick ju kriga for att fa traffa dom!



Flera av era forvirv sker i samband med att
dgaren gar i pension. Gar behovet av det
kontrollerade generationsskiftet upp och
ner, eller ir det stigande?

—Efter Lehman Brothers-kraschen var det ju nistan
stendott. Men det fanns ett uppdamt behov. Manga
40-talister hade foretag att silja, men det aret gick
inget att salja. Sa allt det goda kom ut 2010-2011,
sager Karl.

—Jag tycker att man ser bade yngre och éldre
siljare nu. De som har vintat med sitt generations-
skifte ar ofta runt 70, men vi ser fler och fler som
ar runt 50-55, noterar Patrik. "Jag ska fasen resa
och spela golf och hinna leva ocksa...”

Vad ir ni stoltast over fran 2011?
-Vi har lagt mycket tid pa att utveckla bolagen,
forklarar Patrik. Vi brinner for att de ska bli innu

Armarna nir nagot borjar g mindre bra. En styrka
vi har dr att vi ar klarsynta och snabba pa att ta
iproblemen. Ar det daligt sa 4r det daligt och da
stoppar man in all sin energi tills man l6ser det.

2011 var aret for det organiserade ifragasiit-
tandet av kapitalismen, med demonstrationer
pa Wall Street osv. Hur reflekterar ni over
det?

—Jag tycker att det finns for fa goda agare, siger
Patrik. For fa dgare av kott och blod som tar an-
svar for sina bolag och som tianker langsiktigt. Det
storsta problemet dr att det mesta dgs av vara ge-
mensamma pensionspengar, som struntar i allting.
Var filosofi ar att ta hand om vara anstéllda, bade
hér och ute i vara bolag. Nar det vek for Sandberg
& Soner var vi i och for sig snabba med att inféra
4-dagarsvecka, men vi forsokte behalla folk.

“Det finus jor ja goda dagarve av kow
och blod som (ar ansvar jor sina
bolag och Ginker langsikiige.”

Patrik Wahlén, VD

battre och dr mycket glada att det gar bra. Tornum
gor ett jattebra 2011 och ar tillbaka pa banan efter
finanskrisen, vi har just fattat beslut om att ga in i
Ryssland och etablera siljbolag dér. Det ér ocksa
kul att Tornum omsétter 6ver 300 miljoner, det
var 90 niir vi startade. Aven Corroventa gor ett
rekordar och har gatt in pa nya marknader med en
massa nya schyssta maskiner.

Men nir allt gar sa bra i bolagen, ir det inte
risk att ni tappar horntinderna och borjar
vila er?
—Att tjana mer pengar och gora bolagen béttre,
gora fler affiarer — det &r ju en drivkraft i sig,
siger Karl. Nu har vi ju starkare incitament bland
deldgarna, dr vi framgangsrika kan det bli riktigt
bra fér dom.

-Det handlar ocksa om hur man dr som méin-
niska, hivdar Patrik. Bade Kalle och jag hatar
att forlora. Darfor ar vi framme och kavlar upp

Likadant pa Tornum. Jag tycker att man som
kapitalist har ett stort ansvar.

Haller du med, Karl?
—Absolut. Vi har diskuterat detta mycket. Vi
brukar jamfora med Volvo och Scania. Vad Volvo
gor ar ju bara att sdga upp och skicka hem folk,
medan Scania forsoker ga ner i arbetstid, utbildar
personal osv. Vi har bestamt att vi kor Scania-
vagen och tar hand om det vi har. DA far det kosta
en del pa kort sikt.

-Vi gor det for att vi ar goda, men ocksa for att
vi tror att det ar bra. Fast vi har ju lagt ner fabriker
sjilva, finns inte konkurrenskraften sa finns den
inte. Men om det handlar om en tillfillig svacka
far man ju faktiskt tinka lite lingre an niasan
riacker, sager Patrik.
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Forvirvet av GSS-gruppen blev 2011 ars

stora affar inom Volati, som med klivet in i
en helt ny bransch sprackte miljardvallen i
omsittning. Annu en milstolpe — men ocksa
ett skolexempel pa hur man genomfor ett

agarskifte sa att alla inblandade kanner sig
som vinnare nar blicket torkat.




arje dag vidror varje svensk
en etikett fran Ettiketto
Labelling Systems. Fran
morgonduschens schampoo-
flaska till bilens spolarvitska.
Fran burken med tacosas till
flaskan med mineralvatten.

Ettiketto ar en del i GSS-gruppen, som ér ett av
landets ledande tryckeriforetag med verksamhet
i Malmo, Svedala och f\tvidaberg. GSS utvecklar
och tillverkar sjalvhiftande etiketter, etikett-
eringsmaskiner och forpackningsmaskiner till
framst den skandinaviska marknaden. Forutom
Ettiketto ingar foretagen Printcom Grafiska och
Fillpak Sweden.

For Volati ar forviarvet av GSS en viktig han-
delse. Dels som arets storsta affir, och dels som
sprangbrida in i en ny ekonomisk dimension dér
man tar sig 6ver en miljard kronor i omsittning.

Affaren borjade med ett brev, narmare bestamt
nyhetsbrevet Index som Volati skickar ut nagra
ganger om aret till ett antal utvalda foretag.

Peter Gliickman ar VD och en av tre deldgare
i foretaget som han var med och startade 2001
tillsammans med Freddie Silwer och Rolf Skog.
Nir han gick igenom posthdgen en dag i april
2011 akte det mesta i papperskorgen — men nagot
fick honom att 6ppna Volatis nyhetsbrev.

Han minns inte exakt vad detta "nagot” var,
men han minns att det kindes bra.

—I nyhetsbrevet beskrev Volati vad dom letade
efter och radade upp sina kriterier. Jag kunde

“Jag vill knnua se dewm i 6gonen niir
sowm helst. Davjor var det vikiige au

hida en langsikiig kopave.”

Peter Gliickman, VD

Sa jag sa att han borde fundera en gang till, ler
Patrik. Jag gillade stabiliteten i bolaget och sag
att dom hela tiden hade gjort det lite béattre for
varje ar. Dom hade sunda idéer. Jag hade kollat i
bokslutet och det kindes spontant bra.

Det forsta motet i verkligheten tog nagra timmar
da parterna kiande pa varandra, testade av och
stéllde fragor. Mot slutet av motet borjade man
berora den kénsligaste fragan, vad ar bolaget
vart?

—Med aren har jag lart mig att ta prisfragan
tidigt, den ar lika jobbig nir den d4n kommer,
sager Patrik. Bada parter hoppas pa att fa gora
en fantastiskt bra affir, s man vill att den andre
ska siga ett vildigt hogt eller valdigt 14gt belopp.
Darfor 4r man inte sugen pa att siga forst...

Det blev inget jobbigt chicken race. Snart nog
hade man ringat in ett intervall dér bade Volati och
GSS var 6verens om att prislappen borde ligga.

Kontakterna mellan parterna skottes diskret.
Forutom de tre d4garna var det ingen av de 110
medarbetarna som var medvetna om att GSS
skulle siljas. Ingen behévde darmed vara orolig.
Och ingen kunde stilla fragan: varfor vill ni silja?

Peter Gliickman forklarar:

—Vi var 6verens om att bolaget behover lyftas

en niva till, men som privatpersoner klarade vi
inte att skaka fram de pengar som skulle krivas.
Samtidigt sag vi att det behovs lite nytt entrepre-
norsblod som tillfor lite nya ideer.

Agartrion hade tidigare blivit uppvaktad av
nyfikna intressenter,
men valt att avvakta.
Man hade diskuterat
saken, alltid valdigt
noga med fragan:
vem dr en tinkbar
kopare?

—Att silja till risk-

-

-

bocka av punkt for punkt. Det tog bara nan minut
att kianna att det hir dr nan som pratar samma
sprak som oss.

Nagon dag senare flog Patrik och Martin Modig
ner till Skane. Martin hade genomfért en forsta
snabbanalys och kinde en viss tvekan.

—Men da hade min mage redan bestamt sig.

kapital med risken
att det inom ett par ar styckas och lamnas for vinden
—det var vi inte alls intresserade av. Medarbetarna
har ar ju en familj for oss, en familj som varit lojala
och arbetssamma och en vildigt stor del av den
framgang som vi har haft. Vi ville hitta minniskor
som langsiktigt vill driva detta vidare i samma anda.
Det har kinnts tryggt med Volati sa hér langt.



Ar dom en tuff kopare?

—Ja, det tycker jag. Dom ar rutinerade i forviarvsa-
renden och vet vilka krav dom kan stilla. Jag kan
inte se att det kan ga till pa nagot annan sitt, &ven
om det inte dr virldens roligaste jobb att sitta och
bladdra i parmar. Men det gick réitt fort. Volati
visste vad dom ville, och vi hade ordning pa vara
papper. Totalt var det professionellt utfort alltihop
och vi hade en vildigt god stimning under tiden.

Volati gor alltid sin egen due diligence, genom-
lysningen av det tinkta forvirvet.

—Annars kommer det in en armé med ganska
trubbiga kostymnissar som ska stilla sina hundra
fragor och dom bryr sig inte om du mar bra eller
daligt. Vi ar oerhort mana om att séljaren ska ma
bra, for da tror vi att vi gor en battre affir, siger
Patrik Wahlén.

Volatis process gar lite fortare an traditionell
due diligence. Det innebér inte att man slarvar
eller undviker viktigt ifragasittande, men man
forsoker gora det pa ett annat sétt i en trevligare
atmosfar.

—Jag tycker att forhandlingar ar himla kul. Absolut
bést 4r det ndr man resonerar sig fram till en
mekanism som leder till en riktig win/win for alla
inblandade.

Peter Gliickman 4r en av vinnarna. Niar sommaren
kommer dr han redan pa vag in i nagot nytt, en ny
fas i livet. Han har gjort en bra affér, men inte bara
ekonomiskt. Redan da diskussionerna inleddes om
att Volati skulle férvarva GSS gjorde Peter klart
att han var redo att limna VD-stolen for att ga in i
en helt ny fas i livet.

—Jag lade alla korten pa bordet redan fran start,
sa att Volati skulle fa gott om tid att rekrytera en
ny VD, sdger Peter som erkinner att det dr med
blandade kinslor han kommer att 14mna GSS.

—Aven om jag fatt pengar pa mitt konto sa finns
det kvar en massa méanniskor som jag jobbat
tillsammans med och tycker mycket om. Jag vill
kunna se dem i 6gonen niar som helst. Darfor var
det viktigt att hitta en langsiktig kopare som talar
samma sprak.

10.

Affaren mellan Volati och GSS tog bara nagra manader
fran férsta kontakt till sista namnteckning. Sa har gick
den till, steg for steg.

. Peter Gliickman gar igenom dagens post och blir in-

tresserad av nyhetsbrevet Index fran Volati. Han kanner
nyfikenheten vaxa for varje rad.

. Peter visar brevet for sin kompanjon Freddie Silwer. De

kommer 6verens om att ta kontakt med Volati. Peter
ringer Patrik Wahlén. De enas om att traffas snarast
majligt.

. Patrik ger kollegan Martin Modig i uppgift att géra en

forsta analys av GSS-gruppen. Martin Iaser in sig, kollar
bokslut och aterkommer till Patrik.

. Patrik och Martin flyger till Skéane for ett forsta méte

med Peter och Freddie fran GSS. Under nagra timmar
tar parterna pulsen pa varandra och pratar snart om en
tankbar prislapp.

. | nasta steg startas en strukturell process for att

komma vidare. Patrik och Martin visar sin féreslagna
tagordning med en grafisk bild som beskriver vagen
framat.

. Tillsammans enas man om att skapa ett eget

"information memorandum’. Martin gér flera resor till
Malmé och Atvidaberg for att hamta in information som
underlag fér den fortsatta processen.

Parallellt med denna due diligence bérjar de konkreta
avtalsférhandlingarna. Patrik skriver ett formellt budbrev
som finslipas i ndgon vecka innan man skakar hand
och kopplar in respektive bolagsjurister for att skriva
avtalet.

. Vid midsommar &r allt i princip helt klart, men man valjer

att inte offentliggora affaren just nar semestern star for
dérren.

. Den 1 september informeras férst ledningsgrupperna

och darefter 6vriga GSS-medarbetare i Atvidaberg och
Skane om att Volati tar 6ver dgandet.

Senare samma dag tréffas parterna for att skriva pa
kopehandlingarna. Affaren ar klar.



Det tog bara tva timmar att drinka
Ko6penhamn. Staden lamslogs nir
vadrets makter tog befilet. Gator
svammade 6ver och fastigheter
fylldes med smutsigt vatten dar
rattorna snart frodades.

Den danska syndafloden blev
arets storsta utmaning for Peter
Laurits och hans team.
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Klimatet fordndras. Spektakulara stormar och skyfall kommer allt
tatare, med forodande 6versvimningar som f6ljd. Nyhetsrapporte-
ringen fran USA, England och Thailand ar aktuella exempel.

Om vattnet ar fienden idr Corroventa elitstyrkan som inte vijer
for nagra hinder pa viagen mot malet.

Lordag 2 juli 6ppnade sig himlen 6ver Kopenhamn
i ett av de virsta skyfallen som drabbat staden pa
hundra ar. Under tva timmar f6ll lika mycket regn
som under tre sommarmanader.

35 mil norrut drack Mats Eriksson en sista
kaffeslurk innan han gick for att plocka fram pens-
larna. Planen var att anvinda en semestervecka
for att tillsammans med hustrun Yvonne mala villan
i Bankeryd. Fran altanen blickade Mats ut 6ver
Vittern. Det sag ut att bli en fin dag.

Da ringde telefonen.

Det var Danmark. En stressad man forklarade att
man maste ha hjalp att hantera den extrema situa-
tionen i Kbpenhamn. Mats lyssnade uppmérksamt
pa John F. Lindquist fran Skadeservice Danmark, en
rikstidckande firma och en av Corroventas kunder.
Normalt har man 60-70 inhyrda maskiner pa plats i
Danmark. Det brukar ricka.

Nu ville man ha tusen maskiner. Genast.

Mats lade penslarna at sidan och slog sig
ner vid koksbordet. Dir blev han sittande med
mobilen vid orat. Han ringde Tyskland. Han ringde
Storbritannien. Han ringde Osterrike. Han jobbade
hela eftermiddagen och hela nista dag tills allt var
Kklart: tusen maskiner var pa vig till Kopenhamn.

—Det dr ingen idé att skicka alla samtidigt, da
blir det bara strul med logistiken. Dom fick 300
pa tisdagen, 400 pa onsdagen och resten pa tors-
dagen. Men nir jag ringde kunden for att bekrifta
transporterna insag jag att dom inte hade forstatt
vidden av 6versvamningarna.

Skadeservice Danmark ville namligen ha ytterli-
gare tusen maskiner...

Efter atskilliga timmar i telefon hade Mats och
kollegerna pa Corroventa lost fragan.

—Nar allt var klart hade jag hela koksbordet
fullt av lappar. Och min fru hade néstan malat
klart huset, skrattar Mats som dr marknads- och
forsaljningschef for Corroventa i Norden.

Berittelsen om den danska syndafloden ar kan-
ske nagot extrem for att representera Corroventas
vardag, men samtidigt en utmérkt illustration av
foretagets kapacitet och satt att arbeta. Katastro-
fer 4r ett normaltillstand som intréffar flera ganger
om aret nagonstans i Europa.

Foretaget grundades 1985 av Knut Claesson,
teknisk doktor med ett brinnande intresse for av-
fuktning och torkning av vattenskador. Den forsta
produkten var enkel, anvindarvénlig och hade en
patenterad torkmetod som visentligt forkortade
torktiden efter en vattenskada.

Manga ars utveckling har resulterat i nya tek-
niska innovationer och en stor portfolj av nisch-
orienterade kvalitetsprodukter, de flesta skyddade
genom patent. Expertisen bestar i att verlista och
hantera fukt, men ocksa lukt. Redan i bérjan av
90-talet startades etableringen av egna dotterbolag
utomlands. Produkterna séljs och hyrs ut genom
egna dotterbolag runt om i Europa. Exportandelen
ar cirka 70 procent. Huvudkontor, utveckling och
produktion finns i Bankeryd, utanfér Jonkoping.

Sedan 2007 dgs Corroventa av Volati, som
tillsatte Peter Laurits som ny VD. Peter har en bak-
grund inom Saab Training Systems i nirbelagna
Huskvarna, ett ledande internationellt foretag
inom militér utbildning och trining. Corrventa har
vuxit fran 19 till 40 anstéllda sedan 2007, och all
personal drillas i samma tinkande med kundens
behov i forsta rummet.

—Ibland har vi rekryterat fran andra firmor som
dr vana vid flera veckors leveranstid. Lagg av, har
galler 24 timmar, kundens behov ir ju nu! Vart
mantra dr innovation, kunnande och service, och
snabb leverans &r en av de viktigaste delarna,
siger Peter som med framgangsrik bakgrund i
friidrotten foljt av yrkeskarriéir pa internationell
niva dr en utpriglad resultatméinniska.
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Corroventa.

xpertis bestar i att Gverlista och
idan kan det handla om

/pgrunder me

al som pi t borjar stinka. Dd beh

k:ypgr'zmdsa vfuktare, som Christer Sjostrom just satt samman

Relationerna i Tyskland etablerades redan
da Knut Claesson dgde foretaget. Peter Laurits
uppdrag dr att rulla ut 6ver resten av Europa och
vérlden. Receptet dr enkelt: att gora samma sak
lika bra pa varje ny marknad, med anpassning till
det lokala affarsklimatet. Nyckelorden kunskap,
innovation och service hinger med vid varje
nyetablering.

—Kunskap om hur vatten funkar i olika situationer
och material ar var storsta tillgang. Patenten ar
viktiga men bra service dr det som ger extra poiang
till vardags.

En stor del av Corroventas framgang bygger pa ett allt
titare nitverk av partners 6ver Europa och vérlden.
Langsiktiga relationer med de stora akt6rerna var-
das och utvecklas. Anticimex anvinder t.ex. Corro-
ventas produkter sedan manga ar. Professionalism
ar viktig om man vill behalla de stora och ambitiosa
aktOrerna. Malet 4r att vara forstahandsvalet 6ver
hela kontinenten, och det gar framat med tydliga
steg. Prisstrategin dr en viktig faktor.
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-Manga konkurrenter fyrdubblar priset nir det
ar hogsasong med mycket regn. Vara kunder betalar
samma pris aret runt. Det dr ett enkelt koncept
som kunderna gillar.

John F. Lindquist, driftsdirektor pa Skadeservice
Danmark, bekriftar. Han dr extremt n6jd med hur
Corroventa stillde upp da Képenhamn svimmade
over, och framhaller sirskilt den ekonomiska delen
dar Corroventa kunde lamna generosa krediter
tills Skadeservice Danmark gjort upp med forsak-
ringsbolagen.

-Var likviditet var otroligt hart pressad. Som mest
var vi skyldiga over tio miljoner, men Corroventa
gav oss vildigt generdsa villkor. Det kidndes verk-
ligen att dom stéllde upp for oss nér vi behévde
dem som bést. Jag dr mycket tacksam, och det dr
ingen tvekan om att vart samarbete har starkts,
séger John F. Lindquist.

Det finns en stimning av smalindskt rejil men-
talitet hos Corroventa, med 6ppenhet mot kund-
erna, hog servicegrad och framforallt palitliga



—Vi ska forbereda oss, vi ska vara duktiga och alla
ska veta att vi har maskiner ndr det behovs. Men det
dr den vardagliga fuktbekimpningen vi ska leva pd,
sdger VD Peter Laurits.

produkter som tas fram med utgangspunkt fran
siljarnas observationer pa de olika marknaderna.
Tva ganger om aret traffas man for att brainstorma
fram nya l6sningar pa kundernas énskemal.

—Att bygga bra maskiner handlar om de sma
detaljerna som kunderna uppskattar: att maskinen
ar tyst, att den ar latt att serva, att maskinen drar
lite el och framfor allt att produkterna tal att
anvandas i en tuff miljo, sdger Peter Laurits.

Maskiner i virldsklass dr en malséttning men
den verkliga vetenskapen ligger i Corroventas
kunskaper om fienden, vattnet. Detta dr nagot
som utvecklas varje ar i kontakt med vara kunder
diir nya skador méaste saneras.

—Vatten &r svart att bli av med och det kan vara
Klurigt att mita varifran fukten kommer. Ett golv
kan kinnas torrt och bra, men efter ett tag reser
sig parketten lik férbannat.

“Kuuskap om hue
vatien junkari
olika sitmationer
och matevial &dv var
stovsia tillgang™

Peter Laurits, VD

...och ett forsékringsbolag kommer in i bilden.

—Dom ar inte vara kunder, men det dr oftast
dom som betalar. Vi har faktiskt pa begiaran borjat
med utbildning inriktad pa just férsiakringsbolag.
Dom far komma hit och lira sig hur fuktbekamp-
ning gar till och vilka maskiner som funkar bast,
sager Peter och visar runt i de specialbyggda
lektionssalarna.

Om oversvamningen i K6penhamn gar till
historien for sin dramatik ar det kanske anda for
produktutvecklingen och marknadsoffensiven
som 2011 blev ett markesar pa Corroventa. De
nirmaste tre arens utveckling ar noga planlagd,
och Peter Laurits ser ljust pa framtiden.

—Problemet ir bara att vi maste ha in mer folk,
men det dr svart att rekrytera duktiga ingenjorer
hit. "Ett avfuktarforetag i Bankeryd...”, du hor
ju sjalv. Men dom fattar inte hur kul vi har! Vi ar
l6nsamma, vi dr ute och krigar runtom i Europa,
vi expanderar och vi har jakligt roligt pa jobbet.
Sarskilt néar det regnar ndgon annanstans.



i Olmed, som med

e
stabila landstingsa ‘ Mr .' alper barn och vuxna
till en rorligare och Trare tillvaro.

Tva foretag blev el




2011 var inget markesar for privatigd sjukvard i Sverige. Skan-
dalerna kring Attendo och Carema drabbade hela den privata
vardsektorn.

—Aven vi blir ju ifrigasatta, siger Peter Risberg som #r ny VD
pa landets storsta ortopedtekniska foretag TeamOlmed. Men vi
ar ett svenskt foretag med svenska privatpersoner som agare
och svenska varderingar — det ar en styrka att kunna saga det.

Landets storsta ortopedtekniska foretag Team- ar resultatet av fusionen mellan tidigare Olmed
Olmed ligger i frontlinjen med hogsta kvalitet i Ortopediska respektive Team Ortopedteknik. De
produkter, tjanster och processer. Genom avtal bégge foretagen forviarvades av Volati under 2009

med landsting runt om i Sverige dr man en bade och 2010, och kunde under 2011 sammanfogas till
stor och synlig aktor. VD Peter Risberg ar 6verty- ett kraftfullt foretag.

gad om att kraven pa granskning och transparens Huvudkontoret ligger i Jonkoping, men
kommer att 6ka i takt med att fler privata verk- verksamheten bedrivs vid 17 enheter landet
samheter kompletterar den offentliga sjukvarden. runt. Férutom de ortopedtekniska avdelningarna

—Det ir bara positivt att det ir sd. Har man rent driver TeamOlmed #@ven en egen butikskedja med
mjol i pasen och alla besticken i riitt lada behéver skor, inldgg och enklare hjilpmedel. De storsta

man inte vara orolig. uppdragsgivarna dr ett antal svenska landsting,

Sammanslagningen av tva foretag till ett men uppdrag kommer dven fran privatpersoner,
TeamOlmed var en av flera viktiga hindelser i foretag, idrottsklubbar och bistandsorganisationer.
Volati under 2011. Under det nya varumérket Kéarnverksamheten ér att tillverka och anpassa
skapas dnnu béttre forutsattningar for att hjélpa ortopedtekniska hjialpmedel for barn och vuxna
enskilda patienter till 6kad livskvalitet. som lider av nagot slags rorelsehinder. Fran

Som till exempel att sta pa egna ben. Bokstavligen. medfodda sjukdomar som cerebral pares (cp) till
Foretaget som idag har cirka 300 medarbetare skador fran trafikolyckor eller andra misstden.
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Gemensamt for TeamOlmeds patienter ar speglas i en tydlig lagkénsla och héngivenhet infor
rorelsehinder — men ocksa maojligheten att fa hjalp  den gemensamma uppgiften att ge 6kad rorlighet
till en battre vardag genom modern ortopedteknik &t dem som forlorat — eller aldrig haft — den.

i stiandig utveckling. Kénslan och glidjen nir en Precision dr ett nyckelord. Minsta lilla misspass-
patient fysiskt upplever hur ett hjalpmedel i ett ning kan resultera i onodig smérta och dalig funktion.
slag forbattrar livet 4r en stark upplevelse som de —Traditionellt 4r detta en hantverksbransch men
flesta medarbetare aldrig trottnar pa att beskriva. idag utbildas ortopedingenjorer pa hogskola med
—-Det dr da som det hir jobbet dr som mest fan- starkt fokus pa modern teknik, forklarar Cecilia
tastiskt. Nar man ser hur ett hjalpmedel vi tillver- Carlsson. Néar det galler var produktionspersonal
kat later ett barn gora saker som inte vore mojliga  har vi handplockat manga duktiga ménniskor fran
annars... det &r en stark kinsla, siger Cecilia alla mojliga branscher, allt fran verktygsmakare
Carlsson som dr verksamhetschef pa TeamOlmed till tandtekniker.
i Solna som ar landets storsta ortopedtekniska Verksamheten kraver stora resurser i form av
avdelning fér barn och ungdomar. forskning och utveckling. Branschen ar i stark
VD Peter Risberg har sin egen favorit: forandring. Som forsta foretag i Sverige har

-

-I Jonkoping skulle vi gora en ortos at en kille i TeamOlmed i full skala gatt 6ver till digitalteknik
tioarsaldern. Det var ett sa kallat staskal, som gor att  med laserscanning, en teknik som effektiviserar
patienten kan sta upp fast kroppen egentligen inte processen och gor den bekviamare for patienten.

bér. Den hér killen var viéldigt orolig och
stokig, och svar att hantera for persona-

len. Till slut lyckades dom resa honom o coen ® .
upp i staende stillning. Da blev han plots- Hav man veut lll!()l 1pascn och

ligt alldeles lugn. Hela hans vérldsbild alla besticken i vid lada behover
forandrades nar han slapp ligga pa rygg. man inte vara ()l"(lliﬁo *°
Vi tar en rundvandring genom barn- - Peter Risberg, VD

och ungdomsavdelningen i Solna, fran :
den trivsamma receptionen till verk-

samhetens inre med avdelningar och verkstider = Mioelektriska armproteser och datastyrda knileder

dér proteser och hjalpmedel skriddar-sys for varje  dr andra exempel pa hur ny teknik revolutionerat

enskild patient. Foretagsnamnet TeamOlmed ater- ortopedtekniken.
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Med Volati som resursstark dgare har Team-
Olmed dnnu béttre forutsiattningar att leda teknik-
utvecklingen samtidigt som man lever upp till
patienters, kunders och medarbetares hoga krav.

—Over 90 procent av var totala intikt kommer
fran offentliga medel. Det tvingar oss att hela
tiden bli effektivare och leverera mer kvalitet for
samma pengar. Vi har ju ett ansvar for att skatte-
medel anvinds sa effektivt som mojligt, forklarar
Peter Risberg.

Stockholms Lins Landsting 4r den enskilt
storsta uppdragsgivaren, dar TeamOlmed svarar
for cirka 60 procent av den upphandlade ortoped-
tekniken medan konkurrenten OT-Center hanterar
resterande 40 procent.

i

Jeanette Adolfsson ar handlaggare pa hilso- och
sjukvardsforvaltningen och ansvarar for lands-
tingets avtal med ortopedtekniska avdelningar.
Hon konstaterar att TeamOlmed gor ett mycket
bra jobb, vilket bekriftas i flera genomférda
undersokningar dar patienter fatt betygsitta sin
upplevelse av foretaget.

—Over 90 procent ar nojda med hjilpen som helhet.
Det ser vildigt bra ut.

Jeanette betonar vikten av uppféljning. Det ar i
det 16pande arbetet som kvaliteten definieras.

—Jag tycker att det 4r vad debatten borde handla
om. Som huvudman eller politiker kan man inte
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smita undan ansvaret att sikerstilla att vi far det
vi betalar for. Nar det géller TeamOlmed skruvar och
Jjusterar vi tillsammans i ett vildigt bra samarbete.
Peter Risberg haller med om att samarbetet och
dialogen fungerar utmirkt bade med SLL och de
ovriga landsting som valt TeamOlmed som partner
inom ortopedteknik. Konkurrens pa tuffa men
rattvisa villkor ar en bra modell for framtidens
sjukvard, dar patienten dr den verkliga chefen.
—Den stora konkurrensen handlar om att leve-
rera kvalitet s& att upphandlarna inte blir stiende
med Svarte Petter. Jag ar 6vertygad om att
patientnojdhet och andra "mjuka virden” kom-
mer att f dnnu storre vikt i upphandlingarna,
dar kundmakten pa sikt flyttas fran landstingen

till patienterna. Ytterst ir det ju dom man maste
tillfredsstélla. Det gor vi genom att jobba smar-
tare, effektivare och mer dynamiskt — och mycket
niarmare vara patienter.



Hur mycket den moderna tekniken dn utvecklas
kommer det alltid att krdvas levande mdanniskor
som med gediget hantverk tillverkar och anpassar
de hjilpmedel som TeamOlmed tillhandahdller.
Gips och lider gar hand i hand med dataprogram
och elektriska kndleder.
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na Kellj'v

2011 agnades at att kartlagga terrangen,
rita planen, forma laget och vissa profilen.
Nu Kliver Kellfri in i Polen pa bred front.

—Potentialen ar enorm, konstaterar mark-
nadschefen Elisabeth Nordberg och vd
Tina Baudtler.
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Traktorn dr navet ¢ Kellfi a
sortiment. Takten dr hog pa dukt-
utvecklingen, med inte mindre dn
60 nyheter under 2011.

"BADZ NOWOCZESNY, KUPUJ
W FIRMIE KELLFRI!

Var nyfiken, kop Kellfri!

Sa lyder slagordet som ska
oppna dorrarna nir Tina Baudtler
och hennes medarbetare nu ger
sig in pa den enorma marknad
som Polens lantbruk utgor.

Volati var nyfikna och kopte Kellfri i slutet av 2010.
Ett drygt ar senare kan man konstatera att det var
en lyckosam forening. Under 2011 har omsittningen
okat fran 200 till 230 miljoner kronor. Samma ar
beslutade Kellfri att 1igga ribban hogt — genom att
varje ar starta ett nytt bolag i ett nytt land.

Polen star forst i kon. Malet for 2012 4r en
orderingang p4 8 miljoner kronor. Ar 2015 ska.
Kellfri sélja for 50 miljoner i Polen.

Kellfri brukar ibland kallas fér lantbrukets
IKEA. En prispressande leverantor av tillracklig
kvalitet for de manga minniskorna som i detta
fall domineras av mindre lantbrukare, oftast
pa fritidsbasis. Sedan starten pa 1950-talet har
foretaget vuxit till en sjdlvklar och vilkind auk-
toritet i branschen med ett nirmast heltdckande
sortiment av allt som behovs for att bruka jorden:
fran stubbfris och vedklyv till foderhsickar och
stingsel.

—Hela vart produktsortiment kretsar kring
traktorn. Vi brukar siga att om du bara har en
traktor hemma sa har vi jattemycket roligt till
den, forklarar VD Tina Baudtler.

Tina dr dotter till Erling Gustafsson, som
tillsammans med kompanjonen Sven-Arne Kjell-
strom byggde upp det Kellfri som férviarvades av
Volati ar 2010. De jordnéra skaraborgarna hade
pa avstand kunnat betrakta hur bra Tornum i
Kvianum — nagon mil sdder om Skara — hade ut-
vecklats med Volati som ny dgare, och kénde sig
redo att 6verldmna sitt livsverk i trygga hinder.

—Det var dags for nagon annan att ta foretaget
vidare, siager Tina. Det kravs ju ganska mycket for
att borja etablera sig utanfor Norden, och varken



pappa eller Sven kinde att dom ville gora den framvaxt har landet forvisso tagit stora kliv och

resan. Jag tyckte att dom tog helt rétt beslut. moderniserats i takt med marknadsekonomi och
Alla som ibland har lera pa stovlarna vet vad extremt stark tillvixt. Men det finns en kvar-
Kellfri ar och star for. Positionen dr urstark i drojande byrakrati som paverkar hastigheten.

Norden, med dotter-
bolag i Danmark och

Finland. Huvudkontor ) ) . me An . . e .
och svenska lagerkon: Polen hav enovm potential och

toret liggeri Skara, mitt  Zjye @ nAlNEligt forsia steg jor var

i hjartat av det svenska

[ 3 @ 00 Y
lantbrukslandskapet. expaunsion ntanjor Novden™
Berittelsen om Kellfri Tina Boudiler, VD
ar en tydlig spegling av
globaliseringen och virldens stindiga forandring. —Jag kan inte séga att det varit besvirligt, men

For ett tiotal ar sedan var Polen en kostnadseffek-  allting &r ju lite knoligare. Det finns ju en byra-
tiv produktionsapparat som tillverkade det mesta krati dar myndigheterna inte litar pa folket och

for Kellfri och hundratals andra svenska foretag. tvartom. Det ska vara viktiga papper och stimplar
Nu sker den mesta tillverkningen i Kina, och man pa allting.
har sa sakteliga borjat forlédgga viss produktion till Samarbetet med Tornum har framférallt gjort
Vietnam. rekryteringsprocessen smidigare, och man har
Och Polen har forvandlats, fran lagprisfabrik hittat ritt personal genom rekommendationer
till hégintressant konsumentmarknad. Tina fran Tornums folk pa plats. Det nya polska bola-
Baudtler konstaterar att endast 1 procent av den get — Kellfri Polska Sp. z 0.0. — utgar fran en 700
polska lantbruksmarknaden skulle motsvara hela kvadratmeter stor lokal i staden Kutno som ligger
Kellfris svenska omsittning. mitt i landet och leds av Stawomir Ners.
—Polen har en enorm potential och dr ett natur- —Stawomir dr driven och framat. Hans jobb ar i

ligt forsta steg for var expansion utanfor Norden. forsta hand att bygga niatverk och knyta kontakter,
Det ar ett land dar tillvixten knakar, och det dr ett  séger Elisabeth Nordberg som dr marknadsan-

av Europas storsta jordbruksliander. svarig pa Kellfri. Nu handlar det om att fa ut varu-
market. Steg for steg ska vi testa olika marknads-
2012 Kliver Kellfri in i Polen pa bred front. 2011 atgarder, hela tiden med tydligt blagul profil. Det
har dgnats at att kartligga terringen, rita planen, svenska dr en kvalitetsgaranti som vi ska utnyttja.
ta besluten, forma laget och vissa profilen. I Frekvent annonsering i branschtidningar och
planeringsarbetet har Tina haft stor nytta av synliga prislappar ingar ocksa i taktiken.
Volati-grannen Tornum, som generost delat med
sig av sin djupa kunskap om den polska lantbruks-  —Bara en san sak som att priset star pa produk-
marknaden. ten, det dr man inte van vid i Polen. Vi ska vara
-Dom bérjade ocksa sin utlandsverksamhet i transparenta och tydliga och liara marknaden att

just Polen, och vi har kunnat ta del av deras erfaren-  handla lantbruksprodukter pa postorder, siger
het och ta rygg pa dom i olika sammanhang. Vi ar Elisabeth Nordberg.

juisamma bransch men med s totalt olika pro- Massor ar en viktig del i lanseringen. Den
dukter. Det finns ingen risk att vi ndgonsin skulle svenska lantbruksméssan Elmia i Jonkoping
korsa varandras vigar, siager Tina som ar timligen  lockar 44 000 besokare. I Polen kom nyligen 6ver

vélbekant med den nya marknaden i Polen efter 200 000 till motsvarigheten Polagra.

ett antal resor under hosten. —Det var kort och gott en jattesuccé, sager
Polen dr bade nira och langt borta. Hast Elisabeth. Vart koncept mottogs mycket positivt

och vagn ar fortfarande vanligt pa den polska och vi hade fantastiskt manga besokare i var

landsbygden. Efter kommunismens fall och EU:s monter. Det kindes som en mycket bra start.
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= .Maﬁl@glasklar marknadsledare p4-torkar i Europa.
== Matt‘ha& storre ordertagning-an nagonsm tidigare.

—3. Man- etaﬁlerade sigi Europas storst jordbruksland.-

—Efter nagra tunga ar gjorde vi comeback i stor skala,
konstaterae VD Per Larsson med bhcken stadigt riktad
osterut. —



nder finanskrisen och lagkon-
junkturen 2009 sjonk Tornums
omsittning med néistan 50
procent till 168 Mkr. Ar 2011
nadde man néstan det dubbla,
med en omsittning kring 300
miljoner. Det &r resultatet av
hart och malmedvetet arbete i kombination med
det beprovade framgangsreceptet: hog teknologi-
niva och starkt fokus pa energi och miljo.
Tornum levererar helhetslosningar for modern
spannmalshantering till lantbruk och spannmals-
industri. Varuméirket har etablerade siljbolag i
Finland, Polen, Ungern, Lettland, Litauen och
Ruméinien, och &r representerade i manga andra
lander. Huvudkontor, utveckling och produktion
ligger i Kvanum i Vastergotland ...dér varsolen
skiner fran klarbla himmel. Det flacka landskapet
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ser ut som ett vykort fran en idyllisk tid da virlden
var stabil och begriplig.

For aven om Tornum gar utmirkt finns det oros-
moln. An s linge kanske mest synliga for folk

“Det finus inga grinser jor hue
mycket vi kan viixa. Spannmal i
basen i maten jorden rant”
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—Det finns risk for en livsmedelskris pa en
betydligt storre niva in tidigare. Det marks
framforallt genom att linder som Korea och Kina
genom langa leasingkontrakt lagger beslag pa
stora odlingsarealer i bl.a Afrika for att sékerstilla
att man kan fortsatta foda sin egen befolkning.
Detta ir en trend som pagatt i ett antal ar nu.

Problemet ar inte i forsta hand maten, utan
vattnet. Per och exportchefen Jan Hellemar berét-
tar om den hotande vattenbristen i Kina, dar man
lange 6verutnyttjat sina resurser och nu tvingas
tulla pa sotvattenreserverna for att fortséitta
bevattna odling av spannmal 6ver hela landet.

—Man ar helt enkelt radda att vattnet ska ta slut
i Kina, sa att man inte kan konstbevattna mer —
och diarmed inte kunna producera ris och annan
spannmal i samma skala som hittills. Det talas
ibland om att nista virldskrig kommer att handla
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om vatten snarare an om olja, siager Per Larsson.
Men det dr ju inget som gemene man tinker pa.
Det 4r ju ingen som tror dig om du séiger att det
kan bli brist pa mat i Kina for att det inte finns till-
rackligt med vatten. I
alla fall inte nnu.
Den eventuellt
annalkande vatten-
krisen &r ingen stor
faktor i Tornums
verksamhet. Men
den kan tjina som

Per Larsson, VD

med insikt i den globala jordbruksniringen, men
pa sikt med potential att stélla till det for oss alla.
Per Larsson och hans internationella medarbetare
ser en problembild vixa fram.

exempel pa den virld

dér foretaget verkar, och dir behovet av att kunna
ta hand om spannmal pa ett vettigt sitt bara 6kar.
Bade Per och Jan ser stora tillvixtmarknader i

utvecklingsldnder i Asien och Afrika, som berdknas
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2011 blev Tornum marknadsledare ¢ Europa pd spannmdalsanliggningar.
Tillverkningen sker med rationella metoder i den moderna fabriken i
Kvanum ddr personal med egen bakgrund ¢ jordbruket sdikerstdiller den
a kvaliteten. Hdr dr det Safet Mulaosmanovic som bockar pldt.
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genomga samma utveckling som Osteuropa och
Ryssland dir bolagets fokus ligger idag.

—Det finns inga granser for hur mycket vi kan
vixa, sager Per. Populationen i viarlden 6kar och
vi maste alla ita varje dag. Spannmal ar faktiskt
basen i vart dagliga niringsintag jorden runt. Vi ar
marknadsledande i Sverige, Norge och Baltikum,
och det finns ingen anledning till varfor vi inte
skulle kunna bli det pa andra stillen ocksa.

Tornums framsta och mest efterfragade kompe-
tens ar helhetslosningar for att hjélpa lantbrukare
att ta hand om sitt spannmal pa ett effektivt och
16nsamt sitt. I lander som t.ex. Indien gar stora
delar av skorden till spillo, ruttnar och blir obruk-
bar till f6ljd av att man inte kan torka och lagra
den rétt.

En torkanlaggning fran Tornum kan radda

skorden — och darmed maten — i en omfattning
som var omdjlig tidigare i lander med eftersatt
jordbruk. Framgangarna med de egna bolagen i
Polen, Ungern och Ruménien handlar om samma
sak: mojligheten att maximera utfallet av varje
skord.

I de tre namnda linderna har ordertagningen
okat med 50 procent under forra aret. Sverige ar
fortsatt den enskilt storsta marknaden, med 110 av
fjolarets 302 miljoner i omsittning. Men de utléindska
bolagen star for 65 procent av omséttningen och
trenden pekar bara uppat.

—Sa maste det vara, sidger exportchefen Jan
Hellemar. Hiar hemma ar det svart att ta sa
hemskans mycket mer.

En annan viktig handelse under aret ar att
Tornum nu etablerat en distributoér och gjort sina

Kirgngh
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forsta affarer i Frankrike som dr Visteuropas
storsta jordbruksland.

—Det ar definitivt en milstolpe, siger Per Larsson
som varit VD i Tornum sedan Volati forvirvade
foretaget 2004.

Det var ocksa da som exportoffensiven inleddes
pa allvar. Sedan dess har man expanderat kraftigt
internationellt med uppstart av dotterbolag i flera
osteuropeiska liander, och genom samarbete med
distributorer i ytterligare lander. Under 2011 har
erovringen av Ukraina varit den kanske storsta
forflyttningen. Landet som brukade kallas Sovjets
kornbod har enorma arealer odlingsmark, men ar
eftersatt pa utrustning och standard.

Tornum har klivit in i Ukraina i ndra samarbete
med Vaderstad-Verken AB, en av de ledande
tillverkarna av lantbruksmaskiner for jordbearbet-
ning och sadd i Europa. Samarbetet ar sa tatt att

rareg_va

Kirems
sk ,’

Den forsta fragan fran en kopare i Osteuropa
ar fortfarande vad det star pa prislappen, sjéilva
investeringskostnaden? Sakta men sikert blir det
dock fler och fler som lyssnar pa Tornums mer
langsiktiga resonemang, dér energikostnaden 6ver
tid ar en intressantare uppgift.

—Det kan vara svart att argumenta ibland, men
det haller pa att vixa fram en energimedvetenhet
i Ost ocksa, konstaterar Per Larsson som efter det
framgangsrika intaget i Ukraina nu sitter sikte
mot den stora elefanten, Ryssland.

-Var etablering i Ryssland kommer att bli
komplett under 2012. Redan 2008 var vi pa vig,
men nir krisen kom hosten 2008 tryckte vi pa
bromsen.

Sedan dess har man uppdaterat marknadsunder-
sokningarna, skruvat pa affarsmodellen och gjort
ett gediget jobb med att hitta bra distributorer
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sex av Vaderstads anstillda i Ukraina i praktiken
fungerar som Tornums foretridare och hanterar
de lokala affirerna fran ett kontor i Kiev.

Tillsammans med Vaderstad och traktortillver-
karen Valtra och Trelleborg genomférde Tornum
under 2011 en framgangsrik marknadsinsats da 80
av Europas viktigaste branschjournalister bjods
till Berlin for att under tva dagar ta del av produkt-
nyheter och nyckelbudskap — varav det kanske
viktigaste handlar om energi och miljo.

—Med var utrustning kan en lantbrukare i Ukraina
minska sin energiférbrukning vid torkning av
spannmaél med upp till 30 procent. Det ér en stor
anledning till var framgang i ost. Vi ar bra pa energi-
snala losningar. Vart tekniska fokus ligger pa att
antingen komma ifran fossila branslen helt, eller
att kraftigt reducera energiforbrukningen.

och personal till det nystartade ryska bolaget.
Det mesta dr pa plats for den storsta satsningen
hittills.

—Jag har stora férhoppningar men vet samtidigt
att Ryssland inte ar nagon Litt marknad. Lat mig
siga att det ska bli utmanande och spannande.
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agkonjunkturen som foljde
efter finanskraschen 2008

slog hart mot Sandberg &
Soner. Orderingangen sjonk
dramatiskt. Prognosen svajade
betéankligt. Hur skulle de for-
svagade intékterna kunna béara
16nerna for de 36 anstillda?

Det sag morkt ut. Men trots 6vertaligheten
valde den nye dgaren Volati att inte siga upp nagon
personal. Istéllet beslutade man tillsammans med
facket att lata de anstéllda ga ned i arbetstid. Man
overvintrade. Visserligen under knapra omstiandig-
heter men alla anstallda hade jobbet kvar och
kunde gora sadant de normalt inte brukar hinna
med, som intern utbildning och 6versyn av maskin-
parken.

Tuffa tider var inget nytt for manga av trotja-
narna i foretaget. Sedan starten 1957 har Sandberg
& Soner genomlevt atskilliga konjunkturcykler

Vi hav ntvecklat var kompetens

nagot grymi. Kravuivan v

extremt hog. ingenting far ga jel.”

Jerry Johansson, VD

plattformar pa ytniva placerar man anlaggningar
direkt pa havsbotten i sa kallade subsea-projekt.
Det séiger sig sjilvt att material som ligger pa havs-
botten utsitts for extrema pafrestningar i form av
tryck, kyla, salt och andra faktorer. Tidigare har
man anviant smide, men nya tekniska landvinningar
har lett fram till nya material, s.k. hippat material
baserat pa pulver. Slutprodukten dr en ny rostfri
sorts stal som ersitter smide.

-Det ar inte sa latt att forklara, siger Jerry som
sjalv ar utbildad metallurg i botten.

Efter en lang laroperiod har Sandberg & Soner
utvecklat kunskap och teknik som placerar dem
i virldsklass inom denna smala men kapitalinten-
siva nisch.

—-Det handlar om valdsamt mycket pengar i
subsea-industrin. Man pratar om forluster pa flera
hundra miljoner dollar per dygn om verksamheten
skulle avstanna pa grund av brister i materialet.
Darfor ar branschen vildigt beroende av tillforlit-
liga leverantorer.
Vara kunder far
helt enkelt inte ta
in en underleve-
rantor som inte
ar godkand i hela
kedjan, forklarar
Jerry Johansson.

i sin utveckling till ett modernt ingenjorsforetag
med stor kapacitet for tillverkning och legopro-
duktion av enskilda delar, komponenter, system
och kompletta maskiner.

—Historiskt har det hir foretaget tagit sig igenom
bade toppar och dalar, sidger Jerry Johansson som
tilltradde som ny VD i Sandberg & Soner i juli
2011. De forsta manaderna drogs vi fortfarande
med med 1ag orderingang och allmén troghet. Men
imars borjade det vinda, och ganska snart hade
vi aterhdmtat oss till normal niva. Marknaden blev
bittre och béttre, mer och mer stabil.

Som ny VD ar Jerry mer intresserad av att prata
om framtiden — som ser mycket ljus ut, trots att
den till stora delar utspelar sig pa havets botten.

—Vi har kommit in pa en helt ny nisch dar
vi tillverkar material som anvinds av de stora
energibolagen som utvinner gas och olja. Det ar
som offshore, men istillet for att jobba med stora

Under 2011 har
man lyckats bli certifierade som leverantor av
subsea-produkter for ett globalt foretag som &r en
av de storsta spelarna i branschen, och material
fran Sandberg & Soner finns nu pa havsbotten i
Mexikanska golfen, utanfér Angola, Kanada och
Australien.

—Certifieringen ar absolut en milstolpe i foreta-
gets historia, och det ska bli spinnande att folja
utvecklingen framover. I branschen talar man om
en forvintad tillvaxt for hippat material pa 6ver
600 procent fram till ar 2015. Men vi ska ha Kklart
for oss att det handlar om en jakligt svar produkt.
Vi har tvingat oss att utveckla var kompetens
nagot grymt. Kravnivan dr extremt hog, ingenting
far ga fel.

Inom medicinteknik har Sandberg & Soner
levererat produkter i flera ar, och det dr ocksa ett
omrade dér kvalitet under 100 procent ar uteslutet
och ingenting far ga fel. Under 2011 har Sandberg



Hundraprocentig precision dr A och O

= for Sandberg & Soner. Vid mdatmaskinen
. kan Hanna Brobdck verifiera att alla
matt och positioner dverensstimmer

med de krav som kunderna stdller.

Matningen kan sammanstdllas © ett

protokoll som omfattar alla gjorda

mdtpunkter.

& Soner kvalificerat sig som "global supplier” for
GE Healthcare, multinationella General Electrics
tillverkare av laboratorieinstrument och utrust-
ning fér medicinsk diagnostik.

—Det innebér att vi ar godkinda som tillforlitlig
leverantor och slipper den omsténdiga auditpro-
cessen. Mycket virdefullt, siger Jerry Johansson
som konstaterar att det som borjade som ett

ar” blev riktigt bra. Flera goda affirer ledde

"skitar
till att man dvertriffade omséttningsbudgeten.
Under 2011 har foretaget vuxit med tre nya
medarbetare som lockats till Fagersta fran andra
platser i Sverige. Det &r inte helt enkelt att rekrytera.

Sandberg & Soner dr ingen dussintillverkning,
utan kraver god yrkeskunskap som ofta ar forenad
med lang erfarenhet.

-Vi sallar hart och letar linge, och nir vi tréffar
rétt slar vi till. Vi maste ha de bésta om vi ska
tillhora eliten, och det &r dér vi hér hemma, séger
Jerry som understryker yrkesstoltheten som en
framgangsfaktor.

—Det dr inte bara jag som ir stolt utan dven han
som star dir ute vid friasen. Tillsammans kan vi
konstatera att vi har lyckats jittebra.
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Loparskor pa vidring édr ingen ovanlig syn pa
Volatis kontor. Flera av medarbetarna springer
nistan dagligen, men det 4r pa torsdagar som

alla samlas for en timmas gemensam tréning under
ledning av den professionelle 16ptranaren Magnus
Hagstrom som i snart ett ar har coachat Volati-
ganget.

—Mitt jobb &r att se till att dom blir bra 16pare,
och framférallt att dom inte gar sonder. Fran borjan
handlade det om att inspirera, men nu ligger
tonvikten pa teknik och styrka.

Magnus ar noga med att coacha individuellt,
och utformar personliga traningsscheman manad
for manad. Passen ér varierande uppbyggda,
med intervaller, backtrining, teknik osv. Aven
kostradgivning ér en sjilvklar del, och Magnus
uppmuntrar girna till att variera med annan
traning dn 16pning.

Och han tvekar inte en sekund pa att samtliga
anstillda pa Volati kommer att genom
New York Marathon den 4 november.

—Allihop ar fantastiskt duktiga, och dom

peppar varandra pa ett underbart sétt.

COACHENS BASTA

Vill du sjilv komma igang med regelbunden
loptrining? Hér bjuder Magnus Hagstrim pd
sina fem bdsta nyborjartips:

1. Ta hjdlp av en trdnare for att hitta
teknik redan fran borjan, da minskar du
risken for skador.
2. Hall igen och ta det lugnt i borjan. Att kora
ir blodsmak straffar sig snart.
3. Se till att njuta av triningen. Om man
r skont fortsdtter man trdna,

4. Ving kroppen vid lopningen. Da svarar den
genom att bli starkare och mer uthdllig.
5. Varva lopning med styrketrdning, det dr
viktigt for att du ska ovka hdalla
teknik i lopningen.




Om dun bava ska
lasa en enda texit...

KODAK EPP 8005

Med stid_frim Volati hjdlper Hand = - A
In Hand indiska kvinnor att starta
foretag och lyfta familjer och byar
ur fattigdom.



... sa ar detta den viktigaste.

Den handlar namligen om hur man som svenskt foretag kan lyfta
tusentals manniskor ur fattigdom genom att hjalpa dem att hjalpa

sig sjalva.

—Nar allt kommer omkring kinns samarbetet med Hand In Hand som
var absolut mest givande investering, siger Karl Perlhagen pa Volati.

Hand In Hand arbetar for att minska fattigdom
genom jobbskapande och utbildning i entreprenor-
skap. Man finns i Afghanistan, sédra och dstra
Afrika men framst i Indien, dir organisationen
sedan 2004 utbildat 6ver 700 000 kvinnor och
skapat dnnu fler jobb.

Volati AB har sedan i april 2011 stottat byn
Thayanur i Indiska delstaten Tamil Nadu, en by
med drygt 2 700 invanare dér de flesta lever pa
jordbruk. Halften av byborna ér fran den lagsta
kasten "dalits” och hor till de allra fattigaste i det
indiska samhaéllet.

Under ett drygt halvar har 227 kvinnor i Thayanur
tranats i entreprenorskap. Byn har stadats upp,
20 barn har tagits ur arbete och fatt atervinda till
skolan och samtliga bybor har erbjudits en hélso-
undersokning.

Nu investerar Volati i ytterligare tva indiska
byprojekt vilket innebdr att ytterligare cirka 4 000
personer far utbildning i entreprenorskap och
IT-kunskap, hdlsoundersokningar, uppbyggnad av
infrastruktur och mycket mer.

—Det &r en fantastisk verksamhet, siger Patrik
Wahlén. Nar vi fick rapporter om hur fint byn
utvecklas var det ett enkelt beslut att ga in med
mer stod.

Ekvationen dr enkel. Kostnaden for att stodja
en bys utveckling under tva ar uppgar till cirka
280 000 kronor. Kostnad att stodja en kvinna att
starta ett familjeféretag dr 800 kronor.

—Med svenska matt matt ar kostnaden blygsam.
Som investering i den enskilda byn gor den enorm
nytta, sager Leni Ekendahl pa Hand In Hand som
forklarar att det ar bykvinnorna sjalva som tar
beslut om vilka foretag som ska startas. Den egna
motivationen ar den starkaste drivkraften i fattig-

domsbekdmpande, precis som i foretagsbyggande.
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For stodet fran Volati pa 560 000 kronor dstad-
kommer Hand In Hand inom tvd dr och i tvd
byar foljande stora framsteg:

200 kvinnor mobiliseras i sjalvhjalpsgrupper och
ges utbildning i entreprenorskap, finansiering,
sparande och marknadsutvirdering. Nar de ar
redo léinkas de till mikrolan for start av ett litet
familjeforetag.

Minst 100 foretag startas, vilket ofta innebér en
flerdubblad familjeinkomst. Foretagen ger dven
en skjuts for den lokala ekonomin.

Medborgarcenter etableras dér byborna ges till-
gang till IT-utbildning och internet. Man kan &ven
rosta, lana bocker och fa samhéillsinformation fran
dessa center som drivs av en av kvinnorna i byn.

Resurser sitts in for att barnen i byn ska g i
skolan istéllet for att arbeta. Skolorna uppgrade-
ras med fler ldrare och lokalerna renoveras.

Alla bybor erbjuds sex halsoundersokningar
genomforda av professionella likare.

Larare fran Hand In Hand utbildar byborna i miljo-
kunskap for att de ska kunna forbéttra miljon i
byn. Bland annat inrédttar man avfallshanterings-
projekt, biogasanldggningar och vattenrenings-
system.



Den stova

osakevhetens aad

Vi lever i osidkerhetens tid. Konjunkturer, valutafioden,
finanskriser, byggkrascher: den korta sikten aker upp
och ner i stora kast. Men dessutom rader stor férvirring
om den langa sikten: Hur utvecklas rivaliteten mellan
Kina och USA? Spricker euron? Hur ska energiforsorj-
ningen siakras? Maste kapitalismen byggas om?
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Det ar faktiskt inte linge sedan varlden verkade
ovanligt lugn och stabil. Ar 1991 f6ll Sovjet-
unionen samman och USA framstod som den
enda supermakten: Detta var "historiens slut”,
utropade en del liberala historiker. Kina och
Indien avreglerade och klev in pa viarldsmarkna-
den. Globaliseringen tycktes siakra finanskapita-
lismens hegemoni. Snabb teknisk utveckling gav
bade stark tillvixt och l1ag inflation. Rantorna foll.
Billiga 1an och obéndig optimism gav valdsamma
investeringar, stigande fastighetspriser och
hausse pa borserna.

Men optimismen fodde sin egen undergang. Laga
rantor gav allt storre risktagande. Kredit- och
fastighetsbubblor blastes upp — och sprack. Nar
staterna grep in for att mildra finanskrisen och
konjunkturnedgangen drog budgetunderskott
och statsskulder ivig. Uppstudsen efter kraschen
2008 blev kortlivad och 6vergick snart i ny skuld-
kris. Euron visade sig vara byggd for solsken men
inte for storm; skuldkrisen tvingade de europeiska
ledarna att under tidspress och oenighet férsoka
bygga klart unionen.
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Inte bara de ekonomiska utan &dven de geopo-
litiska forutsattningarna har blivit osidkrare. I
stéllet for den bipolara virld som fanns fére 1991
(med rivaliteten mellan USA och Sovjet) och den
unipolira virld som direfter dominerade i ndstan tva
decennier (med USA som den enda supermakten)
gar vi nu in i en osiker, multipolér virld, med

en sarad vastvirld pa retritt och nya utmanare
som Kkliver fram. Tillvixtmarknadernas samlade
BNP ar nu storre an vistvirldens, Kina sitter pa
véarldens storsta valutareserv och passerar enligt
IMF USA som vérldens storsta ekonomi redan
2016. Dessutom plagas jorden av terroristhot och
religiosa konflikter.

Ovanpa detta ska ocksa laggas de langsiktiga
osikerheterna om energi, miljo och klimat. Nar
de fattiga landernas befolkning 6kar och deras
inkomster samtidigt stiger i snabb takt blir de
absoluta effekterna av den exponentiella tillvixten
pa atmosfiren, farskvattnet och jordbruksmarkerna
allt mer patagliga. Behovet av "gron” teknisk
utveckling for att minska beroendet av fossila
brianslen och effektivisera energianvindningen

ar enormt.



Det ar inte min mening att lata dystopisk. Snarare
att framhalla att foretagsledare och politiker har
att fatta beslut under mycket stor osikerhet.
Virlden dr mer titt sammanknuten 4n nagonsin
tidigare och det som sker pa andra sidan jordklotet
kan fa snabba och ovintade konsekvenser for var
och en av oss. Begreppet "svart svan” symboli-
serar det ovintade, det som far oss att 6verge
tidigare prognoser och handlingsmonster. Det ar
bara att konstatera att en hel rad svarta svanar
simmar omkring darute...

“Hur nivecklas vivaliteten
mellan Kkina och USA?”

o USA tycks aterhdmta sig nagot snabbare an
vantat. Arbetslosheten har borjat sjunka och
pessimismen har borjat avta. Men nagon ny
hogkonjunktur ar inte i sikte; snarare handlar
det om att risken for en "double dip” har minskat.
Och nista president fortfarande ta itu med den
svéllande statsskulden.

¢ | Europa ar konjunkturbilden dystrare. Sparpaket
och pessimism ger att Euro-zonen antagligen gar
igenom en recession under 2012. Och nar grann-
landerna backar
riskerar &ven den
starka tyska motorn
att borja hacka.

¢ Risken for att
euron spricker

Men trots all osdkerhet tvingas vi gora prognoser,
bedoémningar, projektioner. Vi maste ju ta beslut
om strategisk inriktning, investeringar, valuta-
exponering, ranteutgifter och personalstat. Med
alla reservationer och brasklappar, vad kan vi da
gissa om 20127
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kvarstar, dven efter
overenskommelser om vidgat finanspolitiskt
samarbete. I séder stundar djupa recessioner i
Grekland, Portugal, Spanien och Italien — och
det dr en 6ppen fraga om befolkningarna i dessa
lidnder i langden accepterar att sta under tyskt
formyndarskap. Kreditvardigheten har sankts for
ldnder dven i EMU:s kirna, vilket minskar deras
motstandskraft.



Nyhetsflodet 2011 priglades av politisk dramatik. Frdan vinster:
demonstrationer mot kapitalism och sociala ordittvisor spred sig fran

ler i Storbrily

Wall Street runt vdrlden, kr

satte stader © brand,

i Aten protesterade tiotusentals mot regeringens ekonomiska stdalbad och
pd Tahrirtorget i Kairo tindes gnistan till den arabiska revolten.

¢ Kina bromsar in. Dels for att regeringen vill
vrida om tillvixten och gora den mindre export-
och investeringsdriven, dels for att byggsektorn
faller tillbaka, vilket slar in i banksystemet via
kreditforluster. En ny generation ledare ska
trada till i host; sannolikt mer fiarglosa och mer
kompromissinriktade an sina foretradare. Hur
de hanterar utmaningarna vet vi annu inte.

* For Sveriges vidkommande betyder en svagare
omvarld att ocksa vi bromsar in, &ven om stats-
finanserna dr mer robusta och kan utgora en
buffert. Exporten drabbas da grannldnderna i
Europa gar in i lagkonjunktur, hushallen haller
mer forsiktigt i planboken och féretagen drar
ner investeringarna. Antagligen borjar arbetslos-
heten stiga igen. Men inflationen forblir mycket
lag, vilket 6ppnar for Riksbanken att sinka repo-
rantan ytterligare. 2012 blir dirfor ett lagréintear.

Vi maste vara beredda pa 6verraskningar. Oljepriset
kan dra iviig om konflikten med Iran eskalerar. En
eurokris kan utlosa kedjeeffekter inte bara i Europa
utan ocksa i USA. Och skulle Kina dessutom mot
formodan raka ut for en krasch pa fastighets-
marknaden blir den sammanlagda effekten av alla
dessa kriser skadlig for varldsekonomin.

Men en rorig virld med stora risker 6ppnar
ocksa stora mojligheter for foretagsledningar
och agare som dr uthalliga, tanker langsiktigt
och lyckas satsa pa ritt marknader. Tider av stor
oro ar ju ocksa tider da gamla affirsidéer maste
rensas bort och nya ta 6ver. Daliga foretag kon-
kurreras ut av béttre, starka regioner gar fram
medan de som inte anpassar sig faller tillbaka,
ny teknik slar ut gammal teknik. For den som
fattar ritt langsiktiga beslut och har ork och
talamod kan 2012 bli det ar da grunden for en
lysande framtid laggs.

Klas Eklund

Seniorekonom SEB

Adjungerad professor
1 nationalekonoms,
Lunds universitet

Medlem av regeringens
Framtidskommission
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1. Mattias Bjork

E-post: mattias.bjork@volati.se
Titel: Finanschef

Mattias har en juristexamen och

en civilekonomexamen fran Lunds
universitet. Han har tidigare arbetat
pa bland annat Modern Times Group
MTG AB och Invik & Co AB. Mattias
bérjade pa Volati 2009.

Meriter: Tva Vasalopp, tva Stockholm
Marathon och ett Tjurruset.

2. Martin Modig

E-post: martin.modig@volati.se
Titel: Investeringsanalytiker

Martin har en civilingenjérsexamen
fran Lunds Tekniska Hogskola. Han
har tidigare arbetat pa bland annat
McKinsey & Company. Martin har
arbetat pa Volati sedan 2009.

Meriter: Ett Vasalopp.

3. Susanne Jonsson

E-post: susanne.jonsson@volati.se
Titel: Administratér

Susanne ar gymnasieekonom i
grunden och har tidigare arbetat pa
bland annat Korn/Ferry International.
Susanne inledde sin bana pa Volati
2008.

Meriter: Tva Tjej-Liding6lopp, ett
Tjej-Vasan och ett Tjurruset.

4. Johan Svarts

E-post: johan.svarts@volati.se
Titel: Investeringsansvarig

Johan har en civilingenjorsexamen
fran Kungliga Tekniska Hogskolan
och en civilekonomexamen fran
Handelshégskolan i Stockholm. Han
har tidigare arbetat pa bland annat
Booz & Co. Johan har arbetat pa
Volati sedan 2007.

Meriter: Tre Vasalopp, tre
Lidingélopp och ett Tjurruset.




5. Ann Lindstrom

E-post: ann.lindstrom@Volati.se
Titel: Koncernredovisningsansvarig

Ann har en civilekonomexamen
fran Stockholm universitet. Hon
har tidigare arbetat pa bland annat
Assa Abloy AB och Invik & Co. Ann
bérjade pa Volati 2010.

Meriter: Ett K 15 Liding6lopp.

6. Karl Perlhagen

E-post: karl.perlhagen@volati.se
Titel: Styrelseordférande

Karl grundade Volati 2003 tillsam-
mans med Patrik Wahlén och sedan
2005 ar han arbetande styrelseord-
foérande. Karl har en ekonomiexamen
fran Lunds universitet och har
tidigare grundat Cross Pharma AB.
Meriter: Elva Vasalopp, sju Lidingdlopp,
tva New York Marathon, ett Stockholm
Marathon och ett Tjurruset.

7. Patrik Wahlén

E-post: patrik wahlen@volati.se
Titel: VD och styrelseledamot

Patrik har en ekonomiexamen fran
Lunds Universitet och grundade
Volati 2003 tillsammans med Karl
Perlhagen. Patrik har tidigare arbetat
pa Emnst & Young Management
Consulting AB.

Meriter: Tva Vasalopp, tva Lidingélopp,
ett New York Marathon och ett
Tjurruset.

8. Hunden Barney

E-post: barney@volati.se
Titel: Vakthund

Meriter: Outréttligt lojal och I6pstark.






FINANSIELL
INFORMATION



VOLATIGRUPPEN

| SIFFROR"*

Tkr 2011 2010
RORELSENS INTAKTER

Nettoomséttning 1111 743 715 488
RORELSENS KOSTNADER

Ravaror och férnédenheter -520 460 -302 000
Ovriga externa kostnader -124 401 -97 179
Personalkostnader -328 352 -237 414
A_vskrivningar -25 314 -21 706
Ovriga rorelseintakter 28 377 3320
Ovriga rorelsekostnader -1083 -108
Rorelseresultat 140 510 60 401
FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Finansiella intakter 3605 2 719
Finansiella kostnader -27 573 -8 701
Resultat fore skatt 16 632 54 419
Skatt -36 255 -16 247
Arets resultat 80 377 38172
Hanforligt till:

Moderbolagets dgare 78148 36 969
Innehav utan bestdmmande inflytande 2 229 1203

“Volatigruppen bestar av Volati koncernen och Volati 2 koncernen.
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Tkr 12/31/11 12/31/10
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 451 321 357 543
Materiella anlaggningstillgangar 138 605 Q0 465
Langfristiga finansiella anlaggningstillgangar 31013 34 572
Ovriga langfristiga vardepappersinnehav 5152 2109
Uppskjutna skattefordringar 22 433 12 695
Summa anléaggningstillgangar 648 524 497 384
Omsattningstillgangar

Varulager 178 064 154 968
Kundfordringar 156 281 13195
§kattefordran 7 225 3166
Ovriga kortfristiga fordringar 15 618 4048
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 21156 14 170
Likvida medel 11823 20 238
Summa omséttningstillgangar 390 167 309 785
Summa tillgangar 1038 691 807 169
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 5150 5 000
Balanserat resultat inklusive arets resultat 241 819 209 463
Innehav utan bestdmmande inflytande 13 752 7 284
Summa eget kapital 260 721 221 747
Skulder

Langfristiga rantebarande skulder 218 219 202 339
Pensionsataganden 3170 1086
Garantiataganden 5 862 4 535
Uppskjutna skatter 61050 49 579
Summa langfristiga skulder 288 301 257 539
Kortfristiga rantebarande skulder 246 165 190 757
Forskott fran kunder 8 512 4238
Leverantorsskulder 62 875 55 411
§ka‘rtesku|der 49 000 1013
Ovriga kortfristiga skulder 28 622 15 161
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 94 495 60 403
Summa kortfristiga skulder 489 669 327 883
Summa skulder 777 970 585 422
Summa eget kapital och skulder 1038 691 807 169
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ARSREDOVISNING VOLATI AB

FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen for Volati AB, org.nr. 556555-4317 med sate i
Stockholm, avger harmed arsredovisning och koncern-
redovisning for verksamhetsaret 2011,

Verksamhet

Volati &r en industriell investerare som vidareutvecklar
foretag med fokus pé langsiktigt vardeskapande. Volati
har under 2011 &gt fem rérelsedrivande dotterbolag,
Corroventa, Kellfri, Sandberg & Soner, TeamOlmed samt
Tornum. Volatis verksamhet innefattar att forvalta och
utveckla befintliga innehav samt aktivt arbeta med att for-
varva ytterligare dotterbolag. Volatis innehav vid utgangen
av aret bestod av dotterbolag med féljande verksamheter:

Corroventa — Corroventa utvecklar tekniker och
system samt tillverkar produkter for torkning av vatten-
skador, byggavfuktning, avfuktning fér krypgrunder och
vindar samt sanering av radon. Huvudkontoret ligger i
Bankeryd. Corroventa har dotterbolag i England, Finland,
Frankrike, Norge, Tyskland samt Osterrike.

Kellfri — Kellfri konstruerar, képer in, monterar och
saljer maskiner, vagnar, traktorer och tillbehér for lant-
och skogsbruk. Bolaget har forsaljning i Norden och
Polen och produkterna séljs under det egna varumarket
Kellfri. Huvudkontoret ligger i Skara och dotterbolag ar
etablerade i Danmark, Norge och Polen.

Sandberg & Séner — Sandberg & Séner bearbetar,
svetsar och tillverkar stora maskiner och komponenter.
Kunderna ar Sveriges ledande stél- och verkstadsforetag.
Bolaget fokuserar pé stora komponenter med héga tole-
ranskrav och tillverkning i korta serier. Bolaget ar belaget
i Fagersta.

TeamOlmed - tillverkar, anpassar och saljer ortoped-
tekniska hjalpmedel till patienter i ett flertal landsting i
mellersta och sédra Sverige. Darutéver driver foretaget
en butikskedja med inriktning mot ortopediska skor och
inlagg.

Tornum — en av marknadsledarna i Europa som
helhetsleverantér av spannmalsanlaggningar till lantbruk
och spannmaélsindustri. Huvudkontor och produktion ar
belaget i Kvanum. Tornum bedriver &ven verksamhet via
dotterbolag i Finland, Polen, Ungern och Ruménien.

Forvarv och nyetableringar
Under 2011 har inga vasentliga forvarv eller nyetableringar
skett utdver dotterbolagens organiska tillvéxt i Europa

Avyttringar

Volatis strategi avseende agandet av dotterbolagen inne-
fattar att innehaven skall behéllas sa lange som Volati ser
méjligheter att bidraga till innehavets fortsatta utveckling.
Det innebér att Volati inte har nAgon begrénsning i inne-
havstid. Under 2011 avyttrades fastigheterna i Bankeryd
samt Jonkoping dar Corroventa respektive TeamOlmed
bedriver verksamhet.

Utveckling under aret
Volatis dotterbolag har under 2011 utvecklats positivt och
féljer den beslutade strategin for framtida tillvaxt.

Nettoomsittning och resultat

Nettoomsattningen uppgick under perioden till 1 036 Mkr
(715). Den organiska dkningen var 158 Mkr och den
forvarvade tillvaxten 163 Mkr. Den organiska omsattnings-
okningen ar resultatet av okad efterfragan pa dotter-
bolagens produkter till foljd av battre konjunkturlage
samtidigt som bolagen har expanderat geografiskt vilket
bidragit till tillvaxten.

Rérelseresultatet for helaret uppgick till 134 (60) Mkr.
Resultatférbattringen ar framst en effekt av den dkade
omséttningen men aven ett resultat av vinster vid forsalj-
ningar av fastigheter.

Resultatet efter skatt hanforligt till moderbolagets
agare uppgick till 75 Mkr (38), motsvarande ett resultat
per aktie om 3,69 kr (1,79) efter full utspadning.

Bolag som forvarvats eller avyttrats under aret ingar
fran forvérvs- avyttringstidpunkt eller den tidpunkt da be-
stdmmande inflytande 6vergick. Féregaende ars forvarv
av Team Ortopedteknik har konsoliderats fro.m. 1 januari
2010 respektive Kellfri fro.m. 1 oktober 2010.

Medarbetare
Medelantalet anstallda uppgick under aret till 533 (479).

Finansiell stallning
Koncernens likvida medel uppgick vid arets slut till 10 Mkr
(20). Outnyttjad checkrakningskredit uppgick till 76 Mkr
(57). Rantebarande skulder uppgick till 292 Mkr (393).
Konsolideringsgraden uppgick till 38 % (34).

Eget kapital uppgick till 257 Mkr (222). Soliditeten
uppgick till 32 % (27).

Finansiering
Volati har extern finansiering via banklan om 284 Mkr (316)
samt via efterstallda 1&n om o Mkr (41). Volatis finans-



ieringsavtal innehaller sedvanliga villkor, s.k. covenants,
fran Volatis finansiarer. Koncernen har inte brutit mot
négra covenants under &ret och har vid utgangen av
aret en mycket god marginal till covenanterna.

Rénterisk

Réanterisken avser risken for negativ paverkan pa
koncernresultatet till f6ljd av forandringar i marknads-
rantorna. Koncernens ranterisk hanteras av moder-
bolaget. Volatis upplaning sker till rorlig ranta. Volati
har sakrat ranterisken genom ingaende av finansiella
ranteswap-derivat varvid rorliga rantan pa uppléningen
har swappats till fast ranta med [6ptid pa 3—5 ar.

Valutarisk och valutapolicy

Valutarisken for Volati avser den valutaexponering

som féljer av dotterbolagens internationella handel.
Exponeringen bestar i att vaxelkursen kan férandras
vid forsaljning och inkdp i annan valuta an lokal valuta.
Styrelserna i respektive dotterbolag har beslutat om
valutasakringspolicy varfor policyn skilier sig &t mellan
bolagen. Valutasakringar sker tex. av projekt, inkdpsorder
och forvantade betalningsfloden.

Utvecklingskostnader

Koncernens har utgifter for forskning och utveckling
som i all vasentlighet har kostnadsférts I6pande. Under
2011 har utvecklingskostnader om 3 Mkr (1) aktiverats i
balansrakningen

Handelser efter balansdagen
Inga vasentliga handelser har intraffat efter balansdagen.

Framtida utveckling

Volatis ambition &r att fortsétta vaxa genom kompletterings-
forvarv inom befintliga dotterbolag. Volati har en stark
finansiell stallning via eget kapital, tillganglig finansiering
och dotterbolagens positiva kassafléden.

Redogorelse for styrelsearbetet
Volatis styrelse bestar av tva ledamoéter. Verkstallande
direktoren ingér i styrelsen.

Moderbolaget har haft fyra styrelsemoten under aret.
Styrelsens arbete regleras enligt en arligen faststalld
arbetsordning. Den faststéller bland annat:

* Instruktioner till verkstéllande direktéren

+ Styrelsens métesordning och arbetsfordelning
* Ordférandens arbetsuppgifter

« Vilka fragor som kraver beslut av styrelsen

Miljdpaverkan

Inom dotterbolagen bedrivs tillstandspliktig verksamhet
enligt miljéskyddslagen. Tillstanden avser miljpaverkan
avseende utslapp av I16sningsmedel till luft, stoft, avlopps-
vatten samt buller.

Agare
Volati AB &gs till 89,2 % av Karl Perlhagen och till 10,8 %
av Patrik Wahlén.

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen féreslar att:

Kr
Balanserade vinstmedel 77 454 449
Arets vinst 464 028 714
541 483 163

Behandlas sa att till aktiedgarna
utdelas 0,50 kr per aktie, totalt 10 000 000
i ny rakning overfores 531483 163

Styrelsens yttrande 6ver den féreslagna utdelningen
Den féreslagna utdelningen reducerar bolagets soliditet
fran 42 % till 41 %. Soliditeten &r mot bakgrund av att bo-
lagets verksamhet bedrivs med Idnsamhet betryggande.
Likviditeten i bolagets beddms kunna uppratthallas pa
en likaledes betryggande niva. Styrelsens uppfattning ar
att den féreslagna utdelningen ej hindrar bolaget fran att
fullgdra sina férpliktelser pa kort eller lang sikt, ej heller
att fullgéra erforderliga investeringar. Den foreslagna ut-
delningen kan darmed forsvaras med héansyn till vad som
anférs i ABL 17 kap 3 § 2-3 st (forsiktighetsregeln).



KONCERNENS RESULTATRAKNING

Tkr Not 2011 2010
Rorelsens intékter

Nettoomsattning 2 1036 021 715 488
Rorelsens kostnader

Ravaror och férnddenheter 8 -484 210 -302 000
Ovriga externa kostnader 9 -116 994 -97 179
Personalkostnader 7 -302 858 -237 414
Avskrivningar -22 127 -21 706
Ovriga rorelseintakter 3 27 827 3201
Ovriga rorelsekostnader 3 -4 226 -108
Realisationsresultat vid férsaljning av koncernféretag 6 401 -
Andelar i intresseforetags resultat 15 - 19
Rérelseresultat 133 834 60 401
Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter 10 3537 2 719
Finansiella kostnader 10 -22 945 -8 701
Resultat fore skatt 114 426 54 419
Skatt 1 -37 669 -16 247
Arets resultat 76 757 38172
Hanforligt till:

Moderbolagets dgare 74 528 36 969
Innehav utan bestdmmande inflytande 2 229 1203
Resultat per aktie, kronor 12 3,69 1,35
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 12 3,69 1,79
Antal aktier 20 200 20 000
Antal aktier efter full utspadning 20 200 20 700
KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTATAT

Tkr Not 2011 2010
Arets resultat 76 757 38172
Ovrigt totalresultat

Arets omrakningsdifferenser -252 -1718
Arets 6vrigt totalresultat -252 -1 718
Arets summa totalresultat 76 505 36 454
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Tkr Not 2011 2010
Arets summa totalresultat hanforligt il

Moderbolagets agare 74 283 35767
Innehav utan bestdmmande inflytande 2222 687
RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN

Tkr Not 12/31/11 12/31/10
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 13 354 872 357 543
Materiella anlaggningstillgangar 14 74 068 Q0 465
Andelar i intressebolag 15 - 251
Langfristiga finansiella anlaggningstillgangar 16 31013 34 572
Ovriga langfristiga vardepappersinnehav 16 3108 1858
Uppskjutna skattefordringar 1 18 694 12 695
Summa anlaggningstillgangar 481755 497 384
Omsiéttningstillgangar

Varulager 17 151 697 154 968
Kundfordringar 18 126 745 13 195
§kattefordran 6 699 3166
Ovriga kortfristiga fordringar 9 615 4048
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 19 15 332 14170
Likvida medel 25 10 012 20 238
Summa omséttningstillgangar 320 100 309 785
Summa tillgangar 801855 807 169
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 20

Aktiekapital 5 050 5 000
Andra reserver -877 -632
Balanserat resultat inklusive arets resultat 239 078 210 095
Innehav utan bestdmmande inflytande 13 752 7 284
Summa eget kapital 257 003 221 747
Skulder

Langfristiga rantebarande skulder 21, 25 56 194 202 339
Pensionsataganden 1436 1086
Garantiataganden 23 5 862 4535
Uppskjutna skatter 11 46 205 49 579
Summa langfristiga skulder 109 697 257 539
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Tkr Not 12/31/11 12/31/10
Kortfristiga rantebarande skulder 21, 25 235 819 190 757
Forskott fran kunder 22 5 092 4238
Leverantorsskulder 47 023 55 411
Skatteskulder 47 028 1913
Ovriga kortfristiga skulder 21916 15 161
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 24 78 277 60 403
Summa kortfristiga skulder 435 155 327 883
Summa skulder 544 852 585 422
Summa eget kapital och skulder 801855 807 169
Information om koncernens stallda sékerheter och eventualférpliktelser, se not 27.

RAPPORT OVER KASSAFLODEN FOR KONCERNEN

Tkr Not 2011 2010
Den I6pande verksamheten

Rérelseresultat efter finansiella poster 114 426 54 418
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet, mm

Avskrivningar 22 127 22 680
Resultatandel i intresseforetag - -19
Realisationsresultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar -17 484 -851
Orealiserade kursdifferenser 573 2204
Orealiserade rante och valutaderivat 2 927 -
Realisationsresultat vid férsaljning av koncernféretag 6 -1050 -44
Avséttning till pensioner 350 250
Ovriga avsattningar 1346 184
Ovriga €] likviditetspaverkande poster - -277
Betald inkomstskatt 1230 -10 108
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapitalet 124 445 68 337
Kassafléde fran férandring av rérelsekapitalet

Férandring av varulager 3054 -15 061
Foérandring av fordringar -21100 -15 611
Férandring av rérelseskulder 11 892 18 663
Kassaflode fran férandring av rérelsekapitalet -6 154 -12 009
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 18 201 56 328
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Tkr Not 2011 2010

Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar 4 -18 163 -15 306
Avyttrade materiella och immateriella anlaggningstillgangar 27 637 1634
Investeringar i koncernféretag 5 -8 277 -228 273
Avyttrade finansiella anlaggningstillgangar 7 685 -
Avyttrade koncernforetag 6 5 744 -
Avyttrade 6vriga finansiella anlaggningstillgangar - 2033
Kassaflode fran investeringsverksamheten 14 626 -239 912
Finansieringsverksamheten

Optionspremier - -1 400
Nyemission 7 495 -
Aterkop egna aktier -13 756 -
Utdelning -40 299 -200
Upptagna lan 22 406 497 010
Amortering -119 069 -384 607
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -143 223 10 713
Arets kassaflode -10 306 -72 871
Likvida medel vid &rets borjan 20 238 03 626
Kursdifferenser i likvida medel 80 -517
Likvida medel vid arets slut 10 012 20238
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL

Balanserad Innehav utan

Andra vinst inkl bestdmmande Summa
Tkr Aktiekapital  reserver  drets resultat inflytande eget kapital
Ingéende balans 2010-01-01 5 000 570 173 637 3778 182 985
Arets totalresultat 0 -1 202 36 969 687 36 454
Utdelning - - - -200 -200
Optionspremier - - -1 400 ¢} -1 400
Skattemassig disposition avseende innehavare - - 845 -845 0
utan bestammande inflytande
Avyttrat innehav utan bestdmmande inflytande - - 44 3 556 3 600
Férvarvat innehav utan bestdmmande inflytande - - - 308 398
Utgéende balans 2010-12-31 5 000 -632 210 095 7 284 221 747
Ingéende balans 2011-01-01 5 000 -632 210 095 7 284 221 747
Arets totalresultat 0 -245 74 528 2222 76 505
Utdelning - - -39 960 -339 -40 299
Aterkop egna aktier - - -13 756 - -13 756
Nyemission 50 - 7 445 - 7 495
Aktieagartillskott - - -63 63 ¢}
Skattemassig disposition avseende innehavare - - 1895 -1895 0
utan bestdmmande inflytande
Avyttrat innehav utan bestdammande inflytande - - 649 9 626 10 275
Férvarvat innehav utan bestdmmande inflytande - - -1 755 -3 209 -4 964
Utgaende balans 2011-12-31 5 050 -877 239 078 13 752 257 003
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNINGEN

Overensstammelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen upprattas i enlighet med Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av
International Accounting Standards Board (IASB) samt
tolkningsuttalanden fran International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) som har godkénts av
EG-kommissionen fér tillampning inom EU. Vidare tillam-
pas Rédet for finansiell rapportering redovisningsregler i
RFR 1.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper
som koncernen utom i de fall som anges i not 1 till moder-
bolagets arsredovisning. Inga av de IFRS eller IFRIC-
tolkningar som for forsta gangen ar obligatoriska for det
rakenskapsar som borjade i januari 2011 har haft nagon
vasentlig inverkan p& koncernen.

Koncernen har inte i fértid tilldmpat n&gra nya standarder,
&ndringar och tolkningar av befintliga standarder som
annu inte har trétt i kraft.

Forutsattningar vid upprattande av moderbolagets
och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som
aven utgdr rapporteringsvaluta for moderbolaget och for
koncernen. Det innebér att de finansiella rapporterna pre-
senteras i svenska kronor. Samtliga belopp &r avrundade
till ndrmaste tusental kronor.

Vardering av tillgéngar och skulder sker utifran histo-
riska anskaffningsvarden.

Koncernens redovisningsprinciper, som aterges nedan,
tillampas konsekvent fér samtliga perioder som presenteras
i koncernens finansiella rapporter.

Klassificering

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt
vasentligt enbart av belopp som férvantas atervinnas eller
betalas efter mer &n tolv manader raknat fran balansdagen.

KONCERNREDOVISNING

Dotterféretag ar féretag som star under ett bestam-
mande inflytande fran Volati AB.

Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden. Meto-
den innebér att forvary av ett dotterféretag betraktas som
en transaktion varigenom koncernen indirekt forvarvar
dotterféretagets tillgangar och évertar dess skulder och
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eventualférpliktelser. Det koncernmassiga anskaffnings-
vardet faststalls genom en forvarvsanalys i anslutning till
forvarvet. | analysen faststélls dels anskaffningsvardet
for andelarna eller rérelsen, dels det verkliga véardet pa
forvarvsdagen av forvarvade identifierbara tillgangar
samt 6vertagna skulder och eventualforpliktelser. An-
skaffningsvardet for dotterféretagsaktierna respektive
rérelsen utgérs av de verkliga vardena per overlatelse-
dagen for tillgangar, uppkomna eller dvertagna skulder
och emitterade egetkapitalinstrument som lamnats som
vederlag i utbyte mot de férvarvade nettotillgangarna
samt transaktionskostnader som ar direkt hanforbara till
forvérvet. Forvérvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar
de uppstar. Vid rérelseforvarv dar anskaffningskostna-
den dverstiger nettovardet av forvéarvade tillgangar och
dvertagna skulder samt eventualférpliktelser, redovisas
skillnaden som goodwill. Nér skillnaden &r negativ redovi-
sas denna direkt i resultatrakningen.

Forvarv och forsaljning av foretag

Vid forvarv inkluderas féretagets resultat fran och med
da det bestammande inflytandet éverférs till koncernen i
koncernens resultat. Under aret avyttrade foretag ingér i
koncernens resultatrakning med intakter och kostnader
till det datum d& det bestdmmande inflytandet upphér.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller
kostnader och orealiserade vinster eller forluster som
uppkommer fran transaktioner mellan koncernbolag,
elimineras i sin helhet.

INTRESSEBOLAG

Volati tillampar kapitalandelsmetoden fér intressebolag
agda 20-50 %. Kapitalandelsmetoden innebar att det
bokforda vérdet pa aktierna i intresseféretagen motsva-
ras av koncernens andel i intresseféretagens eget kapital
samt eventuella restvarden pa koncernmassiga éver-
eller undervarden reducerat med eventuella internvinster.
| koncernens resultatréakning redovisas koncernens andel
i intresseféretagens resultat efter skatt som "Andelar

i intresseforetags resultat’. Erhallna utdelningar fran
intresseforetag minskar redovisat varde.



Transaktioner

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa
transaktionsdagen.

Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta
réknas om till den funktionella valutan till den valutakurs
som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser
som uppstar vid omrakningarna redovisas i dvrigt total-
resultat. Vardeférandringar som beror pa valutaomrék-
ning avseende rorelserelaterade tillgangar och skulder
redovisas i rorelseresultatet

Icke-monetéra tillgangar och skulder som redovisas till
historiska anskaffningsvarden omréaknas till valutakurs vid
transaktionstillfallet. Icke-monetara tillgangar som redovi-
sas till verkliga varden omraknas till den funktionella va-
lutan till den kurs som rader vid tidpunkten for vardering
till verkligt vérde. Valutakursférandringen redovisas sedan
pa samma satt som 6vrig vardeférandring avseende
tillgangen eller skulden.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter
Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive
goodwill och andra koncernmassiga 6ver- och undervar-
den, omréknas till svenska kronor enligt den valutakurs
som rader p& balansdagen. Intékter och kostnader i en
utlandsverksamhet omréknas till svenska kronor enligt en
genomsnittskurs som utgér en approximation av kurserna
vid respektive transaktionstidpunkt. Omrékningsdifferen-
ser som uppstér vid valutaomrékning av utlandsverksam-
heter redovisas i 6vrigt totalresultat och ackumuleras i
omrakningsreserven i eget kapital.

Intaktsredovisning sker nér vasentliga risker och forma-
ner som &r férknippade med féretagens varor évergar

till képaren och det ar sannolikt att de ekonomiska
fordelarna kommer att tillfalla bolaget. Darutdver sker
intaktsredovisning forst nér intakten och de utgifter som
uppkommit eller férvantas uppkomma till f6ljd av transak-
tionen kan beréknas pa ett tillforlitligt satt.

Inkomster och utgifter fran uppdrag till fast pris redo-
visas under uppdragets 16ptid som pagéende arbeten i
balansrékningen och resultatredovisas forst da uppdraget
slutforts. Inkomster och utgifter fran uppdrag pa I6pande
rakning resultatredovisas i den takt uppdraget utférs och
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faktureras, varfor det inte forekommer nagon balanspost
avseende dessa uppdrag.

Réanteintakter intaktsredovisas fordelat dver [6ptiden
med tilldmpning av effektivrantemetoden. Nar vardet pa
en fordran har gatt ner, minskar koncernen det redovi-
sade vardet till det &tervinningsbara vardet, vilket utgérs
av bedomt framtida kassaflode, diskonterat med den
ursprungliga effektiva rantan fér instrumentet, och fort-
satter att [6sa upp diskonteringseffekten som ranteintakt.
Rénteintakter pa nedskrivna l&n redovisas till ursprunglig
effektiv ranta.

Utdelningsintakter redovisas néar ratten att erhalla
betalning har faststallts.

| finansnettot redovisas bl. a utdelning, ranta, kostnader
for att uppta 1an och valutakursférandringar avseende
finansiella tillgangar och skulder. Aven realisationsresul-
tat och nedskrivningar av finansiella tillgangar redovisas
i finansnettot. Vardeférandringar avseende finansiella
tillg&ngar varderas till verkligt varde via resultatrakningen,
inklusive derivatinstrument som inte pga sakringsredovis-
ning redovisas i 6vrigt totalresultat.

Darutéver fordelas betalningar avseende finansiella
leasar mellan rantekostnad och amortering. Rantekostna-
den redovisas som finansiell kostnad.

IMMATERIELLA TILLGANGAR
Goodwill

Om det vid forvarv av en rérelse uppstar en positiv
skillnad mellan anskaffningsvérde och verkligt véarde pa
forvarvade tillgangar, dvertagna skulder samt eventualfor-
pliktelser utgor skillnaden goodwill.

Goodwill vérderas till anskaffningsvérde minus eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill testas arligen for
nedskrivningsbehov. Goodwill som uppkommit vid férvarv
av intresseforetag inkluderas i det redovisade vardet for
andelar i intresseforetag.

Ovriga immateriella anldggningstillgangar

Ovriga immateriella anlaggningstillgangar som férvarvas
av koncernen redovisas till anskaffningsvarde med
avdrag for nedskrivningar samt, om tillgangen har en
bestdmbar nyttjandeperiod, ackumulerade avskrivningar.



Nedlagda kostnader for internt genererad goodwill och
internt genererade varumérken redovisas i resultatrak-
ningen nar kostnaden uppkommer.

Avskrivning
Avskrivning redovisas i resultatrakningen linjart éver im-
materiella tillgangars berédknade nyttjandeperioder.

Avskrivningsbara immateriella tillgangar skrivs av fran det
datum da de ér tillgangliga for anvandning. De beraknade
nyttjandeperioderna &r:

Antal ar
Patent 5
Varumarken 10
Teknologi 3-10

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Agda tillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas som tillgang i
balansrakningen om det ar sannolikt att framtida ekono-
miska férdelar kommer att komma koncernen till del och
anskaffningsvérdet for tillgangen kan beréknas pa ett
tillforlitligt satt.

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas i koncernen
till anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaff-
ningsvardet ingér inképspriset samt kostnader direkt
hanférbara till tillgangen for att bringa den pa plats
och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med
anskaffningen. Exempel pa direkt hanforbara kostnader
som ingar i anskaffningsvardet ar kostnader for leverans
och hantering, installation, lagfarter, konsulttjanster och
juristtjanster.

Materiella anlaggningstillgdngar som bestér av delar
med olika nyttjandeperioder behandlas som separata
komponenter av materiella anlaggningstiligangar.

Det redovisade vardet fér en materiell anlaggningstill-
gang tas bort ur balansrakningen vid utrangering eller av-
yttring eller nér inga framtida ekonomiska fordelar vantas
fran anvandning eller utrangering/avyttring av tillgangen.
Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller
utrangering av en tillgang utgors av skillnaden mellan
forsaljningspriset och tillgangens redovisade varde med
avdrag for direkta forsaljningskostnader. Vinst och forlust
redovisas som Ovrig rérelseintakt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen
som finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing
foreligger da de ekonomiska riskerna och férmanerna
som ar férknippade med dgandet i allt vasentligt &r
overforda till leasetagaren. Om sa ej ar fallet ar det fraga
om operationell leasing.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart éver tillgangens beréknade nytt-
jandeperiod, mark skrivs inte av. Koncernen tillampar kom-
ponentavskrivning vilket innebar att komponenternas
bedémda nyttjandeperiod ligger till grund fér avskrivningen.

Antal ar
Byggnader 2050
Maskiner och inventarier 3-10

Beddmning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gérs
arligen.

Berakning av atervinningsvardet

Atervinningsvardet r det hogsta av verkligt varde med
avdrag for forsaljningskostnader och nyttjandevardet. For
utforlig beskrivning, se not 13.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar pa goodwill aterférs inte.

Nedskrivningar pa andra tillgangar aterférs om det har
skett en férandring i de antaganden som lag till grund
for berékningen av atervinningsvardet. En nedskrivning
aterfors endast i den utstrackning tillgangens redovisade
varde efter aterféring inte 6verstiger det redovisade varde
som tillgangen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte
hade gjorts, med beaktande av de avskrivningar som da
skulle ha gjorts.

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen
inkluderar derivat, likvida medel, vardepapper, andra
finansiella fordringar, kundfordringar, lanefordringar,
leverantdrsskulder och laneskulder. Initial vardering fér
kundfordringar och lanefordringar ar verkligt varde, efter-
foljande vardering ar upplupet anskaffningsvarde.
Finansiella tillgangar tas bort fran balansrakningen nar
ratten att erhalla kassafléden fran instrumentet har 16pt
ut eller éverforts och koncernen har dverfért i stort



sett alla risker och formaner som ar forknippade med
aganderéatten. Finansiella skulder tas bort fran balans-
rakningen nér forpliktelsen i avtalet har fullgjorts eller pa
annat satt utslackts.

Likvida medel

Likvida medel bestér av kassamedel samt omedelbart till-
gangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande
institut, kortfristiga likvida placeringar samt séljarreverser
med en [6ptid fran anskaffningstidpunkten understigande
tre manader vilka &r utsatta for endast en obetydlig risk
for vardefluktuationer.

Kundfordringar och lanefordringar

Kundfordringar och lanefordringar ar finansiella tillgangar
med fasta betalningar eller med betalningar som gar att
faststélla och som inte ar noterade pa en aktiv marknad.
Dessa tillgangar vérderas till upplupet anskaffnings-
vérde. Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran den
effektivranta som beréknas vid anskaffningstidpunkten.
Kundfordringar har kort aterstaende I6ptid och varderas
dérfor till nominellt belopp utan diskontering.

| denna kategori ingar kundfordringar, lanefordringar
och 6vriga fordringar. Kundfordringar redovisas till det
belopp, varmed de forvéantas inflyta, efter avdrag fér indi-
viduell bedémning av osékra fordringar. Nedskrivningar
av kundfordringar redovisas i rérelsens kostnader.

For lanefordringar och 6vriga fordringar galler att om
den férvantade innehavstiden éverstiger ett ar rubriceras
fordringarna som langfristiga fordringar, i annat fall som
6vriga fordringar.

Vardepapper och finansiella fordringar

Vardepapper och finansiella fordringar som ar avsedda for
langsiktigt innehav redovisas till anskaffningsvarde. Ned-
skrivning gérs om varaktig vardenedgang konstateras.
Kortsiktiga finansiella innehav redovisas till anskaffnings-
varde, som i huvudsak 6verensstammer med marknads-
vardet. Alla transaktioner redovisas pa likviddagen.

Finansiella skulder/Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto
efter transaktionskostnader. Upplaning redovisas darefter
till upplupet anskaffningsvarde och eventuell skillnad
mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader)
och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrakningen
fordelat dver laneperioden, med tillampning av effektiv-
rantemetoden.

Derivatinstrument

Volati utnyttjar derivatinstrument for att tacka risker
avseende ranteforandringar och valutakursférandringar.
Valutasakringsatgarder sker fér den kommersiella
exponeringen inom ramen fér respektive dotterbolags
finanspolicy. Rantesakring sker via finansiella ranteswappar
varvid Volati ingar avtal om att leverera ett kassaflode
motsvarande en fast ranta pa 3—5 ar och samtidigt erhaller
en rorlig ranta under det finansiella kontraktets optid.

Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt varde
i balansrakningen. De vérdeférandringar som uppstar vid
omvardering kan redovisas pa olika satt, beroende pa om
derivatinstrumentet klassificerats som sékringsinstrument
eller inte.

Om derivatinstrumentet inte klassificerats som
sakringsinstrument redovisas vardeférandringen direkt i
resultatrakningen. Om derivatinstrumentet klassificerats
som sékringsinstrument redovisas vardeférandringen i
dvrigt totalresultat.

For att uppfylla kraven pé sakringsredovisning enligt
IAS 39 kréavs att det finns en tydlig koppling till den
sakrade posten. Det krévs &ven att sakringen effektivt
skyddar den sakrade posten, att sékringsdokumentation
upprattats och att effektiviteten kan visas vara tillrackligt
hog genom effektivitetsmatning. Resultatet av sékringar
redovisas i resultatrékningen samtidigt som resultat
redovisas for de poster som sékrats.

Om sakringsredovisningen avbryts fére derivatin-
strumentets férfallodag 6vergar derivatinstrumentets
vardeforandring till verkligt varde att redovisas direkt via
resultatrakningen.

VARULAGER

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet
och nettoforséljningsvardet.

Anskaffningsvardet beréknas enligt forst in-férst
ut-principen eller genom metoder som bygger pa vagda
genomsnitt med avdrag for skalig inkuransavsattning.
Egentillverkade hel- och halvfabrikat vérderas till varor-
nas tillverkningskostnad med tillagg for skalig andel av
indirekta kostnader.

Nettoforséljningsvardet ar det uppskattade forsalj-
ningspriset i den |6pande verksamheten, efter avdrag for
uppskattade fardigstallande och férsaljningskostnader.



Férpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer
redovisas som en kostnad i resultatrakningen nar de
uppstar.

En avséttning redovisas i balansrakningen nar koncer-
nen har en befintlig legal eller informell férpliktelse som
en féljd av en intraffad handelse, och det ar troligt att ett
utflode av ekonomiska resurser kommer att kravas for
att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning
av beloppet kan goras. Dér effekten av nér i tiden betal-
ning sker &r vasentlig, berdknas avsattningar genom
diskontering av det férvantade framtida kassafldet till
en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella mark-
nadsbeddmningar av pengars tidsvarde och, om det &r
tillampligt, de risker som &r férknippade med skulden.

Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen utom
da underliggande transaktion redovisas direkt mot eget
kapital varvid tillhdrande skatteeffekt redovisas i eget
kapital.

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

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla
temporéra skillnader och underskottsavdrag redovisas
endast i den man det &r sannolikt att dessa kommer
att kunna utnyttjas inom de narmaste aren. Vardet pa
uppskjutna skattefordringar reduceras nér det inte langre
beddms sannolikt att de kan utnyttjas.

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett méjligt
atagande som harror fran intraffade handelser och vars
forekomst bekraftas endast av en eller flera osékra
framtida héndelser eller nar det finns ett &tagande som
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inte redovisas som en skuld eller avséttning pa grund av
att det inte ar troligt att ett utflode av resurser kommer
att krévas.

SEGMENTREDOVISNING

Koncernens verksamhet styrs och rapporteras priméart
per dotterbolag. Ingen rapportering gérs per geografiskt
omrade. Segment konsolideras enligt samma principer
som koncernen i dess helhet. Segmentens resultat
representerar deras bidrag till koncernens resultat. Till-
gangar i ett segment inkluderar alla operativa tillgangar
som nyttjas av segmentet och bestar huvudsakligen av
immateriella anlaggningstillgangar, materiella anlagg-
ningstillgangar, varulager, externa kundfordringar, évriga
fordringar, férutbetalda kostnader och upplupna intakter.
Skulder i ett segment inkluderar alla operativa- och rante-
barande skulder som nyttjas av segmentet och bestar
huvudsakligen av avsattningar, uppskjuten skatteskuld,
externa leverantorsskulder, dvriga kortfristiga skulder,
upplupna kostnader och forutbetalda intakter. Oférdelade
tillg&ngar och skulder inkluderar i huvudsak moderbo-
lagets tillgangar, skulder och koncernelimineringar av
interna mellanhavanden.



NOT 2 INTAKTERNAS FORDELNING

Nettoomséttning 2011 2010
Varuforséljning 955 105 661 825
Tjanster 26 331 17 400
Uthyrning av maskiner 45 595 32 393
Licensintakter 61 -45
Ovrigt 8929 3915

1036 021 715 488

NOT 3 OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH RORELSEKOSTNADER

Ovriga rorelseintakter 2011 2010
Resultat vid forsaljning av maskiner och inventarier 756 879
Resultat vid férsaljning av byggnader och mark 16 837 -
Garantiersattning 10 000 -
Skadestandsersattning - 1836
Resultat fran intressebolag - 306
Ovrigt 234 209

27 827 3320
Ovriga rorelsekostnader 2011 2010
Resultat vid forsaljning av maskiner och inventarier -109 -28
Konsultkostnader -3190 -
Ovrigt -027 -80

-4 226 -108

NOT 4 SEGMENTREDOVISNING

Nettoomsattning 2011 2010
Tornum 301 781 185 120
Corroventa 122 054 109 989
Sandberg & Soner 46 264 36 215
TeamOlmed 335 231 331076
Kellfri (1) 230 691 53 088

1036 021 715 488
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Rorelseresultat 2011 2010
Tornum 24 038 10 460
Corroventa 35104 27 834
Sandberg & Soner 9852 2 900
TeamOlmed 31803 37 234
Kellfri (1) 32 663 1005
Rearesultat avyttring fastigheter 16 837 -
Moderbolaget / Ovriga -16 463 -19 032
133 834 60 401

Avskrivningar 2011 2010
Tornum 1372 1641
Corroventa 5298 5 580
Sandberg & Soner 2885 3206
TeamOlmed 9 957 10 645
Kellfri (1) 2185 325
Moderbolaget / Ovriga 430 409
22 127 21706

Arets resultat 2011 2010
Tornum 13 306 3031
Corroventa 18 823 14 919
Sandberg & Soner 4994 242
TeamOlmed 14 915 19 714
Kellfri (1) 13 320 -840
Rearesultat avyttring fastigheter 16 837 -
Moderbolaget / Ovriga -5 528 1106
76 757 38172

Tillgangar 2011 2010
Tornum 147 404 147 788
Corroventa 200 535 170 933
Sandberg & Soner 64 600 56 621
TeamOlmed 257 946 275 863
Kellfri 284 884 243 404
Oférdelade tillgangar -153 514 -87 440
801 855 807 169
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Skulder

Tornum
Corroventa
Sandberg & Soner
TeamOlmed

Kellfri

Ofordelade skulder

Investeringar

Tornum

Corroventa

Sandberg & Soner
TeamOlmed

Kellfri (1)
Moderbolaget / Ovriga

(1) Kellfri inkluderar 3 manader 2010.

2011 2010
140 364 150 228
194 626 166 068

66 890 56 751
262 493 263 459
275 443 243 059

-394 964 ~204 143
544 852 585 422
2011 2010
Q02 1450

14 051 5679

62 315

2 714 6 823
407 954

27 85

18 163 15 306

NOT 5 FORETAGSFORVARV

2011

Under hésten 2011 ingicks det forvarvsavtal avseende
utestaende 25 % minoriteten i Corroventas tyska dotter-
bolag. Initialt erlades en tredjedel av kopeskillingen for
minoritetens aktier och aterstdende tva tredjedelar skall
erlaggas med en tredjedel vardera under 2012 respektive
2013. Volati konsoliderar efter forvarvet hela det tyska
bolaget och har redovisat aterstaende képeskillingar som
en tillaggskopeskilling. Vid utgangen av aret forvarvades
90 % av aktierna i Riche Finance som hade skatte-
massiga underskott varfér ett dvervarde fran forvarvet
identifierades i férvarvsanalysen.

2010

| bérjan av 2010 forvarvades 100 % av aktierna i Team
Ortopedteknik Scandinavia AB. Team Ortopedteknik
tillverkar, anpassar och séljer ortopedtekniska hjalpmedel
till patienter i ett antal landsting i mellersta och sodra
Sverige. Darutover driver foretaget en butikskedja med
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inriktning mot fotriktiga skor och inlagg. Team Ortoped-
teknik konsolideras tillsammans med Olmed Ortopediska
AB i segmentet TeamOlmed. Overvérden har identifierats
och allokerats till immateriella tillgangar samt évervérde

i fastighet. Den goodwillpost som uppkommer bestar

av upparbetat strukturkapital. Team Ortopedteknik kon-
solideras fran 1 januari 2010 i koncernens rakenskaper.
Omsattningen som Team Ortopedteknik har bidragit med
sedan konsolideringen 1 januari uppgér till 164 010 TSEK.
Bidraget till rorelseresultatet for samma period har varit
10 167 TSEK. Under aret betalades aterstaende andel av
séljarrevers avseende forvarvet av Olmed Ortopediska.

Under hésten 2010 forvarvades 100 % av aktierna i Kellfri
Holding AB. Kellfri konstruerar, képer in, monterar och
saljer maskiner, vagnar, traktorer och tillbehor for lant-
och skogsbruk. Overvarden har identifierats och alloke-
rats till immateriella tillgangar samt évervérde i fastighet.
Den goodwillpost som uppkommer bestar av upparbetat



strukturkapital samt varumérke med obestambar livstid.
Om férvarvet av Kellfri skulle skett den 1 januari 2010

skulle koncernens nettoomséttning, rérelseresultat och
nettoresultat varit 163 454 Tkr respektive 21 563 Tkr h6-
gre. Den omsattning fran Kellfri som ingar i koncernens

resultatrakning sedan 1 oktober 2010 uppgér till 53 088
Tkr. Kellfri bidrog ocksa med ett rorelseresultat pa 1 0os
Tkr for samma period. Inga materiella transaktionskost-
nader har uppkommit i samband med forvarven av Kellfri
samt Team Ortopedteknik.

2011 2010
Materiella tillgangar - 32088
Finansiella tillgangar - 9 401
Varulager - 83 815
Ovriga fordringar - 44 320
Likvida medel - 3389
Minoritetsintresse -4 989 -398
Avséttningar - -10 773
Finansiella skulder - -32 126
Kortfristiga skulder 2 926 -48 985
-2 063 80 731
Identifierade 6vervarden netto fér uppskjuten skatt 14 500 37 759
Forvarv till 1agt pris -7 566
Goodwill 139 412
Forvarvsvarde 4 871 257 902
Séljarrevers / Tillaggskopeskilling 3286 -26 240
Likvida medel i férvarvade bolag vid forvarvstillfallet 120 -3 389
Péaverkan p& koncernens likvida medel 8 277 228 273
PAVERKAN PA KONCERNENS LIKVIDA MEDEL
2011 2010
Corroventa Entfeuchtnung 1703 -
Riche Finance 6574 -
Team Ortopedteknik - 86 531
Kellfri - 133 742
Olmed Ortopediska - 8 000
8 277 228 273
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NOT 6 RESULTAT FRAN ANDELAR | KONCERNFORETAG

Under 2011 avyttrades aktierna i LR Konsult och Installation  utan nagon resultateffekt for koncernen och de likvida
i Linképing AB vilket skedde till en reavinst om 457 tkr. medlen 6kade med 4 280 tkr. | slutet av aret saldes 10 %

Avyttringen hade en paverkan pa koncernens likvida

medel med 815 tkr och reducerade balansomslutningen och de likvida medlen 6kade med 649 tkr.

med 727 tkr. Vidare avyttrades 5 % av Kellfri Holding AB

av innehavet i Riche Finance S.A: utan resultatpaverkan

NOT 7 ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

2011 2011 2011 2010 2010 2010
Mén Kvinnor Totalt Mén Kvinnor Totalt
Tornum
Tornum Sverige 46 11 57 43 8 51
Tornum Finland 2 - 2 2 - 2
Tornum Polen 9 1 10 8 1 9
Tornum Ungern 3 - 3 2 - 2
Tornum Rumanien 6 - 6 4 - 4
Corroventa
Corroventa Sverige 18 2 20 18 20
Corroventa Tyskland 1 2 13 6 8
Corroventa England 2 - 2 2 - -
Corroventa Osterrike 1 - 1 1 - -
Corroventa Frankrike 1 - 1 - - -
Corroventa Norge 1 - 1 - - -
LR Konsult - - 0 4 1 5
Sandberg & Soner
Sandberg & Séner 1 38 39 37 1 38
TeamOlmed
TeamOlmed Nord 70 50 120 55 75 130
TeamOlmed Syd 82 57 139 82 49 131
TeamOlmed Butik 2 3 5 6 4 10
Kellfri
Kellfri AB 49 12 61 44 12 56
Kellfri Aps 3 - 3 3 - 3
Kellfri Oy 3 - 3 3 - 3
Koncernledning 5 2 7 5 2 7
315 178 493 325 157 479
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2011 2011 2010 2010

Férdelning ledande befattningshavare pa balansdagen i % Mén Kvinnor Mén Kvinnor

Styrelseledaméter 85 % 15 % 100 % -

Andra personer i foretagets ledning inklusive VD 84 % 16 % 88 % 12 %
Loner och andra ersattningar 2011 2010
Styrelse och VD, Sverige 8 727 8 061
Ovriga anstéllda, Sverige 171 610 145 849
Ovriga anstallda, utanfér Sverige 14 250 1 416
194 587 165 326
Varav tantiem styrelse och VD 2 776 1836
Sociala kostnader 2011 2010
Sociala kostnader enligt lag och avtal 60 081 52 079
Pensionskostnader for styrelser och VD 1904 1917
Ovriga pensionskostnader 14 244 12 646
76 229 66 642

Under 2011 har VD uppburit 16n om 898 Tkr (1 046) och
formaner om 93 Tkr (94 Tkr). Pensionskostnaden for 2011
har uppgatt till 250 Tkr (269). VD har i sitt anstaliningsav-
tal en uppsagningstid fran bolagets sida om 12 manader.
Uppségningstiden fran VD:s sida &r 12 manader. Styrel-
seordférandes fasta ersattning uppgick till 792 Tkr (792)
med férmaner om o Tkr (1). Inga pensionskostnader har
erlagts.

Optionsprogram

Vid en extra bolagsstdmma den 5 december 2008 beslu-
tades att emittera 1 000 000 teckningsoptioner till mark-
nadsvarde med atféljande ratt till teckning av 1 000 000 nya
aktier. Optionerna vérderades enligt Black-Scholes modellen
av ett oberoende varderingsféretag. Vid ingangen av

2011 agde ledande befattningshavare i Volati 700 0oo
teckningsoptioner som gav innehavaren av teckningsop-
tion en ratt att under perioden 5 september—5 december
2011, fér en (1) teckningsoption, teckna en (1) aktie i Volati
AB, till en teckningskurs motsvarande 14,82 kronor, dock

lagst motsvarande aktiens kvotvarde. Under hdsten 2011
|6pte teckningstiden for optionerna ut varvid 505 656
optioner utnyttjades och motsvarande aktier tecknades.
Tillsammans med beslutet om emission av aktier for
teckningsoptionen fattades beslut att genomfora ett
inlésenprogram i Volati AB varvid 305 656 aktier I6stes in
for marknadsvardet, baserat pa en vardering utford av ett
oberoende varderingsforetag. Resterande teckningsop-
tioner forfoll och makulerades.



NOT 8 VALUTAKURSDIFFERENSER

Valutakursdifferenser har redovisats i resultatrakningen enligt féljande:

2011 2010

Ravaror och férnodenheter -1527 377

NOT 9 ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING TILL REVISORER

PricewaterhouseCoopers AB 2011 2010
Revisionsuppdrag 1133 1043
Skatteuppdrag 15 -
Andra uppdrag 408 20
1556 1063
Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovis- eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid
ningen och bokféringen samt styrelsens och verkstallan- sadan granskning eller genomférandet av sddana Gvriga
de direktors forvaltning, évriga arbetsuppgifter som det arbetsuppgifter. Allt annat ar andra uppdrag.

ankommer pa bolagets revisor att utfora samt radgivning

NOT 10 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Finansiella intakter 2011 2010
Rénteintakter pa saljarreverser 2 759 2 499
Rénteintakter pa derivatkontrakt 57 -
Valutakursvinster 721 220
35637 2719

Finansiella kostnader 2011 2010
Réntekostnader pa lan -16 162 -7 466
Réntekostnader pa finansiell lease -194 -106
Réntekostnader pa derivatkontrakt -478 -
Vardeforandringar pa rantederivat -2 933 -
Valutakursforluster -525 -1 059
Ovriga finansiella kostnader -2 653 -69

-22 945 -8 700
Vardeférandring pé rantederivat avser ranteswappar fem ar. Ovriga finansiella kostnader avser huvudsakligen
varvid Volati AB swappat rérlig ranta pa finansiella kostnader relaterade till internbanksstruktur som genom-
skulder till fast ranta pa en period om tre respektive férdes under 2011.
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NOT 11 SKATTER

2011 2010
Aktuell skattekostnad -40 349 -4 247
Uppskjuten skatt 2 683 -1 999
Arets skattekostnad -37 666 -16 246
Avstamning effektiv skatt 2011 2010
Resultat fore skatt 114 426 54 418
Skatt enligt gallande skattesats -30 094 -14 312
Skatt enligt andra skattesatser -63 -140
Ej avdragsgilla kostnader -6 448 -1395
Ej skattepliktiga intakter 1376 703
Skatt schablonréanta periodiseringsfond -556 -577
Temporéra skillnader -385 “3 917
Omvardering av underskott fran tidigare ar -12 554 15 875
Inkomstskatt fran tidigare ar -1575 -397
Ovrigt -50 -87
Redovisad effektiv skatt -40 349 -4 247
Uppskjuten skatt 2011 2010
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 2 072 1978
Lager -429 47
Obeskattade reserver 1443 1910
Outnyttjade underskott fran tidigare ar 1849 -15 934
Temporéra skillnader -2 252 -
2 683 -1 999
Uppskjuten skattefordran 2011 2010
Varulager 2 458 2 887
Outnyttjade underskott fran tidigare ar 15 392 6 619
Temporéra skillnader 830 3174
Ovrigt 14 16
18 694 12 696
Uppskjuten skatteskuld 2011 2010
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 16 564 18 495
Obeskattade reserver 29 641 31084
46 205 49 579
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Vid utgéngen av aret har vardet pa outnyttjade under-
skott fran tidigare ar omvarderats till foljd av osakert
rattslage vilka har inneburit en 6kad effektiv skattebelast-
ning. Vid varderingen av underskott fran tidigare ar har

vardering skett utifran vad bolaget anser vara det sanno-
lika vardet av méjliga underskott att utnyttja. Totala under-
skott fran tidigare ar ar vasentligt hdgre an det varde som
&satts i arsbokslutet.

NOT 12 RESULTAT PER AKTIE

2011 2010
Resultat hanforligt till moderbolagets agare 74 528 36 969
Utestaende stamaktier, tusental 20 200 20 000
Resultat per aktie 3,69 1,85
Justering for aktieoptioner, tusental - 700
Antal stamaktier efter utspadning 20 200 20 700
Resultat per aktie efter utspadning 3,69 1,79
NOT 13 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR Kapitaliserade

Patent /  Varumérken utvecklings-
Anskaffningsvarde Goodwill Teknologi /Ovrigt kostnader Totalt
Per 1 januari 2010 164 646 10 300 15 164 - 190 110
Investeringar - - 595 541 1136
| nya bolag vid forvarv 139 713 - 40 400 - 180 113
Omrakningsdifferens -8 - -21 - -29
Per 1 januari 2011 304 351 10 300 56 138 541 371330
Investeringar 805 - 1414 3203 5 422
| nya bolag vid forvarv 316 - - - 316
| avyttrade bolag -2 316 - - - -2 316
Omrakningsdifferens 2 - -1 - 1
Per 31 december 2011 303 158 10 300 57 551 3744 374 753
Ackumulerade avskrivningar
Per 1 januari 2010 - -3122 -2 159 - -5 281
érets avskrivningar -1280 -996 -5 946 - -8 222
Arets avskrivningar/nedskrivningar -301 - - - -301
Omrakningsdifferens - -4 21 - 17
E’er 1 januari 2011 -1 581 -4 122 -8 084 o -13 787
Arets avskrivningar/nedskrivningar - -096 -6 045 -334 -7 375
Omklassificeringar - 4 - -4 o)
| avyttrade bolag 1280 - - - 1280
Omrakningsdifferens - - 1 - 1
Per 31 december 2011 -301 -5 114 -14 128 -338 -19 881
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Bokfort varde

2010-12-31 302 770 6178 48 054 541 357 543
2011-12-31 302 857 5186 43 423 3 406 354 872
Férdelning av koncernens goodwill 2011 2010
Kellfri 97 579 97 263
TeamOlmed 70 171 70171
Tornum 29 727 29 727
Corroventa 83 437 84 946
Sandberg & Soner 22 244 22 244
303158 304 351

Nedskrivningsprévningar for goodwill

Goodwill i koncernens balansrakning har uppkommit vid
forvarvsanalyser och hanfér sig till dotterbolagen. Good-
willvardet per dotterféretag provas arligen mot beréknat
atervinningsvarde, vilket antingen ar nyttjandevardet
eller verkligt varde med avdrag for férséljningskostnader.
Samtliga innehav har provats mot nyttjandevarde per
2011-09-30.

Nyttjandevarde

Nyttjandevardet berdknas som koncernens andel av
nuvérdet av framtida beréknade kassafloden genererade
av innehavet.

Beddmningen av framtida kassafléden baseras pa
rimliga och verifierbara antaganden som utgér Volatis
basta uppskattningar av de ekonomiska forhallanden
som berdknas rada, varvid stor vikt ges externa faktorer.
Beddmningen av framtida kassafléden baseras pa de
senaste budgetar/prognoser som faststéllts. Dessa
omfattar normalt budget fér nastkommande ar eller en
period om hogst fem ar. Kassafléden efter prognospe-
rioden beraknas med ett antagande om en langsiktig
tillvaxttakt efter prognosperioden om 2 % per ar.

Uppskattningar av framtida kassafléden omfattar inte
framtida betalningar hanférliga till framtida atgarder som
innehavet &nnu inte &r bundet att genomfora. S& snart
innehavet &r bundet att genomfora atgérder innefattar

framtida kassafléden besparingar och andra férdelar som
atgérderna samt utbetalningar som atgérderna véntas ge

upphov till.

Bedémda framtida kassafléden omfattar inte heller
in- eller utbetalningar fran finansieringsverksamheten.
Det beréknade nyttjandevérdet ska jamforas med det
redovisade vardet pa innehavet.

Diskonteringsfaktorn vid kassaflédesberakningen ar
beréknad efter skatt. Diskonteringsfaktorn aterspeglar
marknadsméssiga beddmningar av pengars tidsvarde
och de specifika risker som ar knutna till tillgangen.
Diskonteringsfaktorn aterspeglar inte sadana risker
som beaktats nér de framtida kassaflddena beréknats.
Som utgangspunkt vid berakning av diskonteringsranta
anvands foretagets vagda genomsnittliga kapitalkost-
nad, féretagets marginella upplaningsrénta och andra
marknadsmassiga upplaningsrantor oberoende av Volatis
kapitalstruktur. Volati anvander en diskonteringsranta om
12-17,5 % vid nuvardesberékningen av de prognostiserade
kassaflédena for respektive dotterbolag. Avkastnings-
kravet for lanat kapital ar baserad pa kostnaden for en
svensk statsobligation med 10 ars |6ptid justerad for
riskpaslag om 2,5 %, justerat for skattesats om 26,3 %.
Avkastningskravet for eget kapital ar baserat pa riskfria
rantan justerat fér en marknadsriskpremie om 7 %, en
bolagsspecifik riskpremie samt ett beta varde for respek-
tive dotterbolag mellan 0,61-1,27.

Bedomningen ar att inga rimliga forandringar i viktiga
antaganden leder till att det beraknade atervinningsvéar-
det blir lagre an redovisat varde.



NOT 14 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Maskiner
Byggnader med finansiell

Anskaffningsvarde och mark Inventarier leasing Totalt
Per 1 januari 2010 20 340 131034 1398 152 772
Investeringar 192 13 836 - 14 028
| nya bolag vid forvarv 47 397 34 059 - 81 456
Férsaljningar/Utrangeringar - -4 066 - -4 066
Omrékningsdifferens - -808 - -808
Per 1 januari 2011 67 929 174 0BG 1398 243 382
Investeringar 304 12 373 3 200 15 877
| nya bolag vid forvarv - - 3 951 3 951
Férsaljningar/Utrangeringar - -4 985 - -4 985
| avyttrade bolag -25 865 -6 764 - -32 629
Omrakningsdifferens - -204 - -204
Per 31 december 2011 42 368 174 475 8 549 225 392
Ackumulerade avskrivningar

Per 1 januari 2010 -8 054 -96 297 -250 -103 916
Arets avskrivningar -1 269 -13 189 - -14 458
| nya bolag vid forvarv -10 732 -27 131 - -37 863
Férsaljningar/Utrangeringar -2 3396 - 3394
Omrékningsdifferens - 611 - 611
Per 1 januari 2011 -20 057 -132 610 -250 -152 232
Arets avskrivningar -1 280 -12 336 -1135 -14 751
| nya bolag vid forvarv - - -084 -084
Férsaljningar/Utrangeringar - 3785 - 3785
| avyttrade bolag 7 244 6 095 - 13 339
Omrakningsdifferens - 154 - 154
Per 31 december 2011 -14 093 -134 912 -2 369 -150 689
Bokfort varde

2010-12-31 47 872 41 445 1148 91150
2011-12-31 28 275 39 563 6180 74 703
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NOT 15 ANDELAR | INTRESSEBOLAG

2011 2010

Ingéende anskaffningsvérde 251 272
Avyttrad andel under aret -251 -
Okad andel i intressebolag till dotterbolag - -140
Arets kapitalandel - 119
[} 251

Vid utgangen av 2011 avyttrades innehavet i Corroventa Norge AS vilket var det enda
intresseforetaget i Volatikoncernen. Férsaljningen skedde utan nagon resultateffekt for
koncernen.

NOT 16 LANGFRISTIGA FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Langfristiga finansiella anlaggningstillgangar 2011 2010
Ingaende anskaffningsvérde 34 572 24 273
Tillkommande séljarrevers 4 280 3696
Fordringar i férvarvade bolag - 8 729
Reglerade fordringar -8 729 -
Ovrigt 890 -2 126

31013 34 572

2011 2010
Réntebarande saljarrevers 25136 20 206
Ovriga langfristiga rantebarande fordringar 5 877 14 276

31013 34 572

Ovriga langfristiga rantebarande fordringar &r resultatet av en uppgérelse med kunder
till ett av Volatis dotterbolag som erhdll rantebérande langfristiga fordringar som vederlag
istéllet fér kontanta medel. Vardet har nuvardesberaknats.

Ovriga langfristiga vardepappersinnehav 2011 2010
Ingéende anskaffningsvérde 1858 772
Fordringar i férvarvade bolag - 836
Investeringar 1250 250

3108 1858
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NOT 17 VARULAGER

2011 2010

Ravaror och férnédenheter 7 381 10 229
Varor under tillverkning 18 729 14 634
Fardiga varor och handelsvaror 123 762 126 806
Pagaende arbete for annans rékning 1825 3299

151 697 154 968
NOT 18 KUNDFORDRINGAR

2011 2010

Kundfordringar 127 881 113 876
Reservering for osakra kundfordringar -1136 -681

126 745 113 195
Férfalloanalys 2011 2010
Ej forfallna kundfordringar 92 479 85 099
Forfallna mindre an 3 manader 28 576 20 K84
Forfallna éver 3 manader 6 826 7 513

127 881 113195
Kundfordringar per valuta 2011 2010
SEK 88 581 80334
EUR 17 676 23127
GBP 2 849 2363
PLN 4 491 74
Andra valutor 14 284 7 208

127 881 13 195
Inget ytterligare nedskrivningsbehov anses foreligga for bestar av ett stort antal oberoende kunder och &r framst
kundfordringar som &r forfallna utéver de nedskrivningar relaterade till verksamheten bedriven inom Tornum och
som gjorts. Kundfordringar férfallna 6ver tre manader Corroventa.
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NOT 19 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

Upplupna réanteintakter
Ovriga interimsfordringar

2011 2010
2932 1475
12 400 12 695
15 332 14170

NOT 20 EGET KAPITAL

Reserver

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser
som uppstar vid omrékning av finansiella rapporter
fran utlandska verksamheter som har upprattat sina
finansiella rapporter i en annan valuta an den valuta
som koncernens finansiella rapporter presenteras i.

Moderbolaget och koncernen presenterar sina finansiella
rapporter i svenska kronor.

Balanserat resultat inklusive arets resultat
| balanserat resultat inklusive arets resultat ingar resultat
i moderbolaget och dess koncernforetag.

NOT 21 RANTEBARANDE SKULDER

Langfristiga lan

Skulder till kreditinstitut
Skuld till évriga finansiarer
Ovriga skulder

Kortfristiga lan

Skulder till kreditinstitut
Checkrakningskredit
Skuld till aktieagare
Forvarvsrelaterade skulder
Ovriga skulder

2011 2010
50 000 200 000
4743 1363
1451 975
56 194 202 338
2011 2010
140 000 18 455
77 292 97 849
- 40 000
17 120 34 240
1407 213
235 819 190 757
NOT 22 FORSKOTT FRAN KUNDER
2011 2010
5 002 4238

Fakturerade delbelopp



NOT 23 GARANTIATAGANDEN

Ingéende balans
Garantiavsattningar
lanspraktagna avsattningar

Ej ianspraktagna avsattningar

Utgaende balans

2011 2010
4535 4153
1582 1160
-255 ~775

- -3

5 862 4535

NOT 24 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Personalkostnader
Forsaljningsprovisioner
Réntor
Vardeforandringar derivat
Ovrigt

2011 2010
61685 51931
2239 1870
2183 1277
2934 -
9236 5325
78 277 60 403

NOT 25 FINANSIELL RISKHANTERING

Volatikoncernen &r i sin verksamhet exponerad fér olika
finansiella risker. Koncernen har en finanspolicy som
reglerar ansvar och befogenheter mellan dotterbolagen
och centrala funktioner i dessa fragor.

Rénterisker

Volatis finansnetto och resultat paverkas av fluktuationer
i rantenivaerna. Samtliga laneskulder &r till rorlig ranta. En
férandring av rantan med en (1) procentenhet paverkar
per 2011-12-31 resultatet efter skatt med 1,8 Mkr (exklu-
sive eventuella varderforandringar pa rantederivat). Volati
foljer I6pande ranteutvecklingen och beddmer utifran
detta vilka rantevillkor som &r de basta fér koncernen

pa lang och kort sikt. For att sakra ranterisken har Volati
tecknat ranteswapavtal varvid den rérliga rantan ar swappad
mot fast réanta i tre respektive fem &r. Rantederivaten
marknadsvérderas I6pande av en extern bank. Det
verkliga vérdet pa kortfristiga och langfristiga skulder
motsvarar dess redovisade varden, eftersom diskonte-
ringseffekten inte &r vasentlig.
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Refinansieringsrisk
Volatis upplaning fran kreditinstitut har olika I6ptider, sker
framst i svenska kronor och |6per med rérlig ranta. Lane-
avtalen ar beroende av att bolagets finansiella stallning
uppfyller vissa gransvarden, sa kallade covenants, bl.a.
nettoskuld dividerat med resultat fére avskrivningar och
andel riskbarande kapital. Volati har inte brutit mot nagra
covenants under 2011,

Finansiering fran ovriga langivare ar efterstallt skulder
till kreditinstitut, har olika I6ptider, sker i svenska kronor
och I6per med rérlig ranta.

Forfallotidpunkter

Forfallotidpunkterna for ej rantebéarande och réntebéarande
finansiella tillgangar och skulder infaller i huvudsak inom
ett ar.

Valutarisk

Transaktionsexponering

Koncernens bolag har intdkter och kostnader i olika valutor
och dérmed &r koncernen exponerad for risker avseende
valutakursrorelser. Hanteringen av transaktionsriskerna



sker i dotterbolagen utifran Volatis finanspolicy som for-
muleras och beslutas separat for respektive dotterbolag

baserat pa dess verksamhet och risk.

Omrakningsexponering

Volati redovisar resultat- och balansrékningar i SEK.

Utlandska bolag har sin redovisning i annan valuta. Detta

innebér att koncernens resultat och eget kapital expo-
neras vid koncernkonsolideringen nér utlandska valutor,
framst euro, pund och polska zloty, omréknas till SEK.
Omrékningsexponeringen utgér inte nagot vasentligt
belopp pa balansdagen. Denna exponering sékras inte.

Kapitalrisk
Koncernen efterstravar en konsolideringsgrad mellan 30
och 50 %. Kapitalstrukturen reflekterar de relativt laga
operationella riskerna som finns i koncernen. Skuldsatt-
ningen ger méjlighet att generera en god avkastning

till aktiedgarna samtidigt som det egna kapitalet ar

tillrackligt for att trygga koncernens langsiktiga formaga

att fortsatta sin verksamhet. Likvida medel som inte

beddms kunna investeras i enlighet med bolagets mal
och investeringsstrategi ska delas ut till garna.

Inom Inom
2011 ettar 1-5ar >5 ar 2010 ettar 1-5ar >5 ar
Tillgangar
Kassa och bank 10 012 10 012 - - 20238 20238 - -
Skulder
Skulder till kreditinstitut, langfristiga 50 000 - 50000 - 200 000 - 200 000 -
Skulder till kreditinstitut, kortfristiga 140 000 140 000 - - 18 454 18 454 - -
Checkrékningskredit 77292 77 292 - - 97849 97 849 - -
Skuld till aktieagare - - - - 10 000 10 000 - -
Skuld till évriga finansiarer - - - - 31363 30000 1363 -
Eérvéwsrelaterade skulder 17120 17120 - - 34240 17120 17 120 -
Ovriga skulder 2 858 1407 1451 - 1190 214 976 -
287270 235819 51451 - 393096 173637 219 459 -
Réantebarande netto 277 258 372 858
Beraknade rantebetalningar 2012 2013-14  >2015
Skulder till kreditinstitut 10 463 1360 -
Forvarvsrelaterade skulder och 6vriga skulder 1798 73 -
12 261 1433 0
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NOT 26 OPERATIONELL OCH FINANSIELL LEASING

Koncernens leasingavgifter avseende operationella leasingavtal som maskiner och bilar,
samt framtida avgifter for ingadngna avtal som tex. langsiktiga hyresavtal uppgar till:

Operationella leasingavgifter 2011 2010
Betalda under aret 12 272 9189
Avgifter inom ett ar 11680 9 802
Mellan ett och fem ar 22 333 19 125
Léangre an fem ar 14 780 17 676

61065 55 792

Koncernens finansiella leasingataganden avser ett mindre antal maskiner dar bolag
i koncernen har ingatt leasingkontrakt med I6ptider om upp till tio &r.

Finansiell lease 2011 2010

Nuvarde av leasingkontrakt som I6per ut:

Inom 1 ar - -
Inom mer &n 1 ar men mindre an 5 ar 2974 3899
Mer &n 5 ar 2 696 3069
5 670 6 969
Framtida minimileaseavgifter
Inom 1 ar 1436 1608
Inom mer &n 1 men mindre an 5 ar 4144 4 902
Mer an 5 ar 636 1153
6 216 7 664
Avstamning framtida leaseavgifter och deras nuvérden
Framtida minimileaseavgifter 6 216 7 664
Avgar rantebelastning -546 -605
Nuvérde av framtida minimileaseavgifter 5 670 6 969
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NOT 27 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

Stéllda sakerheter 2011 2010
Féretagsinteckningar 19 600 19 400
Fastighetsinteckningar 10 800 10 000
Aktier i dotterbolag 730 468 566 173

760 868 595 573
Ansvarsforbindelser 2011 2010
Hyresgaranti 27 510 31473

Moderbolaget har utfast garantier avseende hyresavtal fér vissa langfristiga hyreskontrakt.
Dessa hyreskontrakt har en duration som kan vara upp till 20 ar. Viss hyresgaranti har inte

upptagits med ett belopp i ansvarsforbindelserna da det inte anses kunna &séttas nagot vérde.

NOT 28 ANDELAR | KONCERNFORETAG

Dotterféretag, org.nr,, sate Antal Andel
CORROVENTA

Volati Luftbehandling AB, 556717-4122, Stockholm 1000 100 %
Corroventa Avfuktning AB, 556393-4669, Bankeryd 997 97 %
Corroventa Entfeuchtnung GmbH, Meerbusch, Tyskland - 100 %
Corroventa Entfeuchtnung GmbH, Osterrike - 100 %
Corroventa Ltd, Southampton, Storbritanien 50 000 100 %
Corroventa Finland Oy Ab, Esbo, Finland 100 100 %
Corroventa AS, Norge - 100 %
Corroventa Déshumidification, Frankrike - 100 %
SANDBERG & SONER

Volati Mekano AB, 556759-4188, Stockholm 1000 100 %
Ragnar Sandberg & Soner Mekaniska Verkstads AB, 5561942154, Fagersta 1100 100 %
TORNUM

Volati Agri AB, 556744-8955, Vara 997 97 %
Tornum AB, 556552-1399, Vara 1000 100 %
Oy Tornum AB, 19633318, Paipis, Finland 100 100 %
Tornum Polska Sp. Z.0.0., 7752500766, Kutno, Polen 100 100 %
Tornum Kft, 01-09-880602, Debrecen, Ungern 100 100 %
Tornum Dryer SR.L, 24851384, Bukarest, Rumanien 100 100 %
SIA Tornum, 40103219987, Riga, Lettland 100 100 %
UAB Tornum, 302328867, Kaunas, Litauen 100 100 %
TEAMOLMED

Volati Protesen AB, 556778-7659, Stockholm 1000 100 %
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TeamOlmed Nord AB, 556246-7455, Uppsala
TeamOlmed Butik AB, 556316-1743, Uppsala
Ortek Innovation AB, 556503-6737 Uppsala
TeamOlmed Syd AB, 556416-3755, Jonkoping

Ortoped Tekniska Specialféretag i Samverkan KB, 969672-8832 -
Ortopedtekniskt néatverk i Sverige AB, 556594-9079, Jonkoping

KELLFRI

Volati Agri Supply AB, 556795-4325, Stockholm
Kellfri Holding AB, 556302-4594, Skara

Kellfri AB, 556471-9101, Skara

Kellfri Finans AB, 556740-6409, Skara

Marum Kontorshus i Vast AB, 556181-7726, Skara
Oy Kellfri Ab

Kellfri Aps, 29404569, Fredericia, Danmark

Kellfri Sp.z.0.0, 7752643945, Kutno, Poland

OVRIGA

Volati Verkstad AB, 556691-3629, Stockholm

Volati Finans AB, 556762-3334, Stockholm

Oigna AB, 556761-4200, Stockholm

Crystal Palace Finans AB, 556607-3564, Stockholm
Oxid Finans AB, 556683-6812, Stockholm

Fastighetsaktiebolaget Strémsmeden 1, 556750-6117, Stockholm

Volati Consulting AB, 556828-5430, Stockholm

Volati Protesen Holding AB, 556880-6235, Stockholm
Riche Finance S.A, B 71358, Luxembourg

Jarle Finance S.A, B 165.620, Luxembourg

Vassa Eggen Finance Savr.l, B 165.613, Luxembourg

243 432 100 %
1000 100 %
1000 100 %

30 000 100 %
67 %

800 67 %
1000 100 %
50 000 100 %
10 000 100 %
1000 100 %
1000 100 %
1000 100 %
125 100 %

- 100 %

1000 100 %
1000 100 %
1010 101 100 %
1035 350 100 %
1000 100 %
1000 100 %
1000 100 %
500 100 %

- 90 %

- 100 %

120 000 100 %

NOT 29 VIKTIGA ANTAGANDEN

Prévning av redovisat viarde pa goodwill

Vardet pa dotterbolag inklusive goodwill prévas arligen
genom att berékna ett &tervinningsvarde, dvs. ett nyttjande-
varde for respektive bolag. Berakning av dessa varden
kraver att flera antaganden om framtida férhallanden och
uppskattningar av parametrar gérs, sdsom diskonte-
ringsrénta och framtida kassafléde. En beskrivning av
tillvagagangsséttet aterfinns i not 13. Bedémningen ar

att inga rimliga féréndringar i viktiga antaganden leder

till att det berdknade &tervinningsvéardet blir lagre an
redovisat vérde. Aven om nedskrivningsprévningen
innebar antaganden om framtiden bedéms inte detta
innebéra en betydande risk fér en vasentlig justering av
de redovisade beloppen fér goodwill under néstkom-
mande rékenskapsar.
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Redovisat varde pa goodwill pa balansdagen uppgar
till 304 351 Tkr. Goodwill redovisad i koncernen hanfors i
samtliga fall till respektive koncernféretag da ytterligare
nedbrytning till under denna niva inte bedéms som
relevant.

Provning av redovisat varde pa skattemassiga
underskott

Vardet av de redovisade skatteméassiga underskotten i
koncernen ar baserat pa Volatis bedémda utfall avseende
majligheterna for koncernen att kunna utnyttja under-
skotten. | de fall det foreligger en tvist med Skatteverket
kring vardet av underskotten har vardet bedémts utifran
Volatis bedomning av utfallet av dylik tvist.



NOT 30 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN
Inga vasentliga handelser har intraffat efter balansdagen.

NOT 31 NARSTAENDERELATIONER

Personalkostnader till &gare framgér av not 7. aktiedgare i Volati AB, samtliga hyresavtal ar pa mark-
Vid utgangen av aret fanns inga skulder till aktiedgare. ~ nadsmassiga villkor. Under aret har bolag avyttrats till
Per 2010-12-31 uppgick skulden till 10 Mkr. Ett antal av aktiedgare med for koncernen positiv resultateffekt.

bolagen i koncernen hyr lokaler i fastigheter a4gda av

NOT 32 UPPGIFTER OM MODERBOLAGET

Volati AB ér ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Koncernredovisningen for ar 2011 bestar av moderbo-
Stockholm. Post och beséksadressen till huvudkontoret laget och dess koncernféretag, tillsammans benamnd
ar Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm. koncernen.

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING
Tkr Not 2011 2010

Rorelsens intékter

Nettoomsattning 9083 6 991
Rérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 6 -7 842 -6 550
Personalkostnader 5 -15 385 -12 212
Ovriga rorelsekostnader -3 806 -
Avskrivning av materiella anlaggningstillgangar -380 -409
Realisationsresultat vid forsaljning av dotterforetag 18 641 300
Rorelseresultat 31 -11 880

Resultat fran finansiella investeringar

Resultat fran andelar i koncernféretag 2 493 068 -
Ranteintakter och liknande intakter 3 6 975 4 701
Rantekostnader och liknande kostnader 4 -36 317 -15 637
Resultat efter finansiella poster 464 037 -22 816
Bokslutsdispositioner 9 - -195
Skatt 7 -8 5 745
Arets resultat 464 029 -17 266
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MODERBOLAGETS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

Tkr Not 2011 2010
Arets resultat och Arets summa totalresultat 464 029 -17 266
RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR MODERBOLAGET

Not 12/31/11 12/31/10
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Langfristiga finansiella anlaggningstillgangar 16 600 16 600
Materiella anlaggningstillgangar 8 672 1025
Andelar i koncernforetag 10 730 468 489 420
Summa anlaggningstillgangar TAT7 740 507 045
Omsiéttningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 554 123 234 622
Skattefordringar 230 230
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 4394 2 329
Ovriga fordringar 194 -
Summa omséttningstillgangar 558 941 237 181
Summa tillgangar 1306 681 744 226
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 12
Bundet eget kapital
Aktiekapital: Antal aktier 20 200 000 5 050 5 000
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 77 454 140 901
Arets resultat 464 029 -17 266
Summa eget kapital 546 533 128 725
Obeskattade reserver
Periodiseringsfonder 6 017 6 o017
SKULDER
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder 1 180 000 200 000
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Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 1 77 292 134 31
Skulder till koncernféretag 481733 271703
Leverantdrsskulder 634 229
Skatteskulder 8 -
Ovriga kortfristiga skulder 1688 1073
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 12 776 2168
Summa kortfristiga skulder 574 131 409 484
Summa eget kapital och skulder 1306 681 744 226
Stallda sakerheter och ansvarsforbindelser — se not 13
RAPPORT OVER KASSAFLODEN FOR MODERBOLAGET

2011 2010
Den I6pande verksamheten
Rérelseresultat efter finansiella poster 464 037 -22 816
Justering for poster som inte ingéar i kassaflodet, mm
Avskrivningar 380 409
Vardeforandringar derivatkontrakt 2033 -
Anteciperad utdelning -450 000 -
Realisationsvinst vid forséljning av andelar i koncernforetag -18 641 -300
Lamnade/erhallna koncernbidrag -43 068 -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore férandringar av rérelsekapitalet -44 359 -22 707
Kassaflode fran forandring av rorelsekapitalet
Foérandring av fordringar -689 4 207
Férandring av rérelseskulder 8 061 -7 777
Kassaflode fran férandring av rérelsekapitalet 7 372 -3 570
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -36 987 -26 277
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -27 -85
Investeringar i dotterforetag -150 -150
Avyttrade dotterforetag 18 741 100
Kassaflode fran investeringsverksamheten 18 564 -135
Finansieringsverksamheten
Utdelning -39 960 -
Nyemission 7 495 -
Inlsen av aktier -13 755 -
Upptagna lan 21 000 240 000
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Foérandring checkkredit -17 019 94 31
Férandring mellanhavande med koncernféretag 141 662 -179 533
Amortering av skulder -81 000 -210 838
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 18 423 -56 060
Arets kassafléde 0 -82 472
Likvida medel vid arets bérjan 0 82 472
Likvida medel vid arets slut 0 ¢]

RAPPORT OVER FORANDRINGAR | MODERBOLAGETS EGET KAPITAL

Balanserat . Summa eget

Aktiekapital resultat Arets resultat kapital

Ingéende balans 2010-01-01 5 000 90 951 33 940 129 891
Ovriga vinstdispositioner - 33 940 -33 940 -
Lamnat koncernbidrag - 21845 - 21845
Skatteeffekt koncernbidrag - -5 745 - -5 745
Arets totalresultat - - -17 266 -17 266
Utgaende balans 2010-12-31 5 000 140 991 -17 266 128 725
Ovriga vinstdispositioner - -17 266 17 266 -
Utdelning - -39 960 - -39 960
Nyemission 50 7 444 - 7 494
Aterkop egna aktier - -13 755 - -13 755
Arets totalresultat - - 464 029 464 029
Utgéende balans 2011-12-31 5 050 77 454 464 029 546 533

NOTER TILL MODERBOLAGSREDOVISNINGEN

NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt
arsredovisningslagen (1995:1554) och Redovisningsra-
dets rekommendationer RFR 2 Redovisning for juridisk
person samt Akutgruppens uttalanden. RFR 2 innebar
att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska
personen skall tillampa samtliga av EU godkéanda IFRS
och uttalanden sa langt detta ar mojligt inom ramen for
Arsredovisningslagen och med hansyn till sambandet
mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen
anger vilka undantag och tillagg som skall goras fran
IFRS. Skillnaderna mellan koncernens och moderbola-
gets redovisningsprinciper framgar nedan.
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De nedan angivna redovisningsprinciperna fér moder-
bolaget har tillampats konsekvent p& samtliga perioder
som presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.

Intaktsredovisning
Utdelningar till moderbolaget intaktsfors.

Materiella anlaggningstillgangar

Moderbolaget redovisar materiella anlaggningstillgangar
till anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar.



Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart dver tillgangens beréaknade
nyttjandeperiod.

Antal ar

Inventarier 3-10
Beddmning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod
gors arligen.

Koncernbidrag

Moderbolaget redovisar koncernbidrag i enlighet med
uttalandet fran Redovisningsradets Akutgrupp, URA 7.
Koncernbidrag da syftet ar forlusttackning fors direkt mot
eget kapital hos mottagaren med tillhérande skatteeffekt.

Koncernbidrag som ges fran dotter- till moderbolag med
syftet att ge utdelning redovisas som finansiell intakt.

Skatt

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag
eller andra framtida skattemassiga avdrag redovisas i den
utstrackning det &r sannolikt att avdraget kan avraknas
mot dverskott vid framtida beskattning.

Andelar i koncernféretag

Endast i det fall dotterbolagets varde understiger nyttjan-
devardet enligt not 13 i noter till koncernredovisningen
sker nedskrivning av det bokforda vardet pa andelarna i
moderbolaget.

NOT 2 RESULTAT FRAN ANDELAR | KONCERNFORETAG

2011 2010
Utdelningar 450 000 -
Koncernbidrag 43 068 -
493 068 0
NOT 3 RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE INTAKTER

2011 2010
Rénteintakter fran koncernféretag 5 424 3264
Rénteintakter pa derivatkontrakt 57 -
Rénteintakter pa saljarreverser 1494 1437
6975 4701

NOT 4 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE KOSTNADER
2011 2010
Réntekostnader till koncernféretag -19 985 -9 210
Vardeforandringar pa rantederivat -2934 -
Réntekostnader pa lan -13 308 -6 427
-36 317 -15 637



NOT 5 ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

2011 2011 2011 2010 2010 2010
Styrelse Styrelse

& VD Ovriga Totalt & VD Ovriga Totalt

Loner och erséattningar 2390 8 242 10 632 2 480 5 492 7 972
Pensionskostnader 250 780 1030 269 977 1246
2 640 9 022 1 662 2 749 6 469 9 218

Sociala kostnader 751 2 612 3363 779 1778 2 B57
15 025 1775

Medelantal anstéllda i moderbolaget har varit 6 (7) varav 4 (6) méan.

NOT 6 ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING TILL REVISORER

PricewaterhouseCoopers AB 2011 2010
Revisionsuppdrag 180 216
Skatteuppdrag 15 -
Andra uppdrag 408 20

603 236

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovis-
ningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande
direktérs forvaltning, évriga arbetsuppgifter som det
ankommer pé bolagets revisor att utfdra samt radgivning

eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid

sadan granskning eller genomférandet av sddana 6vriga
arbetsuppgifter. Allt annat ar andra uppdrag.

NOT 7 SKATTER

2011 2010
Aktuell skattekostnad -8 5 745
Avstamning effektiv skatt 2011 2010
Resultat fore skatt 114 037 -22 816
Skatt enligt gallande skattesats -20 992 6 001
Ej skattepliktiga intakter 31203 132
Ej avdragsgilla kostnader -1188 -404
Bokslutsdispositioner - 51
Ovrigt -31 -34
Redovisad effektiv skatt -8 5 745
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NOT 8 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier 2011 2010
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingaende anskaffningsvérde 2 637 2 552
Investeringar 27 85
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarde 2 664 2 637
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingéende avskrivningar -1612 -1203
Arets avskrivningar -380 -409
Utgéende ackumulerade avskrivningar -1992 -1612
Utgaende planenligt restvarde 672 1025
NOT 9 BOKSLUTSDISPOSITIONER
2011 2010
Foérandring av éveravskrivningar - -195
NOT 10 ANDELAR | KONCERNFORETAG
Ackumulerade anskaffningsvarden, Tkr 2011 2010
Vid arets borjan 489 420 404 070
Investerat 241148 85 450
Avyttrat -100 -100
730 468 489 420
Bokfort varde, Tkr
Dotterforetag, org.nr,, séate Antal Andel 2011 2010
Volati Agri AB, 556744-8955, Vara 970 97 % 2 207 97
Volati Luftbehandling AB, 556717-4122, Stockholm 1000 100 % 100 100
Volati Mekano AB, 556759-4188, Stockholm 1000 100 % 100 100
Volati Protesen AB, 556778-7659, Stockholm 1000 100 % 100 100
Volati Agri Supply AB, 556795-4325, Stockholm 1000 100 % 100 100
Volati Verkstad AB, 556691-3629, Stockholm 1000 100 % 730 100
Volati Consulting AB, 556828-5430, Stockholm 1000 100 % 50 50
Volati Protesen Holding AB, 556880-6235, Stockholm 500 100 % 50 -
Volati Finans AB, 556762-3334, Stockholm 1000 100 % 727 031 488 773
730 468 489 420



NOT 11 RANTEBARANDE LAN

Langfristiga lan 2011 2010

Skulder till kreditinstitut 180 000 200 000

Kortfristiga lan 2011 2010

Skulder till kreditinstitut

Checkrékningskredit 77 292 94 31

Ovriga skulder - 40 000
77 292 134 311

NOT 12 EGET KAPITAL

Utdelning summa fritt eget kapital, dvs det belopp som finns
Under 2011 genomférdes en utdelning till aktieagara om  tillgéngligt fér utdelning till aktieagarna.
40 Mkr avseende vinstdispositionen for rakenskapsaret 2010.

Balanserade vinstmedel
Balanserade vinstmedel utgors av foregaende éars fria
egna kapital. Dessa utgdr tillsammans med arets resultat

NOT 13 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

Stéllda sakerheter 2011 2010
Aktier i dotterbolag 730 468 297
Ansvarsforbindelser 2011 2010
Hyresgaranti 27 510 31743

NOT 14 NARSTAENDERELATIONER

Moderbolaget har en nérstaenderelation med sina kon- mottagits fran flera dotterbolag.
cernféretag och dgare, se not 31 i notférteckningen fér Personalkostnader till agare framgar av not 7 i
koncernen. Under &ret har koncernbidrag och utdelning koncernen.
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Styrelsen forsakrar harmed, att savitt vi kanner till, arsredovisningen ar uppréttad i Gverensstammelse
med god redovisningssed, att lamnade uppgifter stimmer med de faktiska forhallandena och att
ingenting av vasentlig betydelse ar utelamnat som skulle kunna paverka den bild som skapats av
arsredovisningen.

Stockholm den 2 april 2012

Karl Perlhagen Patrik Wahlén
Styrelsens ordférande Verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har avgivits den 2 april 2012

Ohrlings PriceWaterhouseCoopers AB
Sten Hakansson
Huvudansvarig revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstamman i Volati AB
Organisationsnummer 556555-4317

Rapport om arsredovisningen och koncernredovis-
ningen
Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for Volati AB fér ar 2011,

Styrelsens och verkstallande direktdrens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen
Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret for att uppratta en arsredovisning och koncern-
redovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredovis-
ningslagen och fér den interna kontroll som styrelsen och
verkstallande direktoren bedémer ar nédvandig for att
uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och
koncernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har
utfort revisionen enligt International Standards on Au-
diting och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder
kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och
utfor revisionen for att uppna rimlig sékerhet att arsre-
dovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgérder inham-
ta revisionsbevis om belopp och annan information i ars-
redovisningen och koncernredovisningen. Revisorn valjer
vilka atgarder som ska utféras, bland annat genom att
bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter i &rsredovis-
ningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedémning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som
ar relevanta for hur bolaget upprattar arsredovisningen
och koncernredovisningen fér att ge en rattvisande bild i
syfte att utforma granskningsatgarder som ar &ndaméls-
enliga med hansyn till omsténdigheterna, men inte i syfte
att géra ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna
kontroll. En revision innefattar ocksé en utvérdering av
&ndamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har
anvants och av rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvardering av den dvergripande presentationen i arsre-
dovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och andamalsenliga som grund for véra ut-
talanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen och kon-
cernredovisningen upprattats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réattvi-
sande bild av moderbolagets och koncernens finansiella
stéllning per den 2011-12-31 och av dessas finansiella
resultat och kassafloden for aret enligt arsredovisningsla-
gen. Forvaltningsberéattelsen ar forenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultat-
rakningen och balansrakningen fér moderbolaget och fér
koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utdver vér revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi &ven reviderat férslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst samt styrelsens och verkstal-
lande direktérens forvaltning for Volati AB for ar 2011

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispo-
sitioner betraffande bolagets vinst, och det ar styrelsen
och verkstallande direktoren som har ansvaret for forvalt-
ningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sékerhet uttala oss om
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst och
om forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag
till dispositioner betraffande bolagets vinst har vi granskat
om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har
vi utdver var revision av &rsredovisningen och koncern-
redovisningen granskat vasentliga beslut, atgarder och
forhallanden i bolaget fér att kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktéren &r ersatt-
ningsskyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om négon
styrelseledamot eller verkstallande direkt6ren pa annat
satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhamtat ar tillrdckliga
och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.



Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstdmman faststéller resultatrak-
ningen och balansrékningen for moderbolaget och for
koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt

Stockholm den 2 april 2012

Ohrlings PriceWaterhouseCoopers AB
Sten Hakansson
Huvudansvarig revisor
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ARSREDOVISNING VOLATI 2 AB

FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen for Volati 2 AB, org.nr. 556809-7975 ("Volati”)
med sate i Stockholm, avger harmed arsredovisning och
koncernredovisning for verksamhetséaret 2011.

Verksamhet

Volati &r en industriell investerare som vidareutvecklar
foretag med fokus pé langsiktigt vardeskapande. Volati
har under hosten 2011 férvarvat ett bolag, Gliickman,
Silwer & Skog AB ("GSS"). Volatis verksamhet innefattar
att forvalta och utveckla befintliga innehav samt aktivt
arbeta med att férvarva ytterligare dotterbolag. Volatis
innehav vid utgangen av aret bestod av dotterbolag med
foljande verksamheter:

GSS — GSS utvecklar och tillverkar sjalvhaftande eti-
ketter, etiketteringsmaskiner och férpackningsmaskiner
till framst den skandinaviska marknaden.Huvudkontoret
ligger i Malmd och har dotterbolag i Svedala samt Atvida-
berg. GSS redovisas under segmentet Volati Tryck nedan.

Forvarv och nyetableringar
Under hosten 2011 férvarvades GSS och i slutet av aret
forvarvades en 25 % minoritet i ett dotterbolag till GSS.

Avyttringar

Volatis strategi avseende &gandet av dotterbolagen
innefattar att innehaven skall behéllas sa lange som
Volati ser méjligheter att bidraga till innehavets fortsatta
utveckling. Det innebar att Volati inte har ndgon begréns-
ning i innehavstid.

Utveckling under aret
Volatis dotterbolag har under 2011 utvecklats positivt och
foljer den beslutade strategin for framtida tillvéaxt.

Nettoomsittning och resultat
Nettoomséattningen uppgick under perioden till 76 Mkr (-).

Rérelseresultatet for helaret uppgick till 7 (-) Mkr.
Resultatet efter skatt hanforligt till moderbolagets agare
uppgick till 4 Mkr (-), motsvarande ett resultat per aktie
om 3,62 kr (-).

Bolag som forvarvats eller avyttrats under aret ingar
fran forvérvs- avyttringstidpunkt eller den tidpunkt da
bestdammande inflytande 6vergick. Forvarvet av GSS har
konsoliderats fr.o.m. 1 september 2011.

Medarbetare

Medelantalet anstallda uppgick under aret till 42 (-),
eftersom GSS konsolideras fran 1 september 2011 ingar
de endast i berékningen av medelantal anstallda fér den
delen av perioden som de konsolideras.

Finansiell stallning

Koncernens likvida medel uppgick vid arets slut till 2 Mkr
(-). Outnyttjad checkrakningskredit uppgick till 12 Mkr (-)
Rantebarande skulder uppgick till 172 Mkr (-). Konsolide-
ringsgraden uppgick till 27 % (-).

Eget kapital uppgick till 4 Mkr (-). Soliditeten, inklusive
efterstallda agarlan, uppgick till 15 % (-).

Finansiering

Volati har extern finansiering via banklan om 110 Mkr (-)
samt via efterstéllda 1an om 31 Mkr (-). Vidare har Volati
skulder till tidigare agare av GSS relaterade till férvarvet
om 24 Mkr. Volatis finansieringsavtal innehéller sedvan-
liga villkor, s.k. covenants, fran Volatis finansiarer. Koncer-
nen har inte brutit mot n&gra covenants under aret.

Rénterisk

Ranterisken avser risken for negativ paverkan pa
koncernresultatet till f6ljd av forandringar i marknadsrén-
torna. Koncernens réanterisk hanteras av moderbolaget.
Volatis uppléning sker till rérlig ranta. Volati har sakrat
ranterisken genom ingaende av finansiella ranteswapde-
rivat varvid rérliga rantan pa upplaningen har swappats till
fast ranta med [6ptid p& 3-5 ar.

Valutarisk och valutapolicy

Valutarisken for Volati avser den valutaexponering

som féljer av dotterbolagens internationella handel.
Exponeringen bestar i att vaxelkursen kan férandras

vid forsaljning och inkdp i annan valuta an lokal valuta.
Styrelserna i respektive dotterbolag har beslutat om
valutasakringspolicy varfor policyn skiljer sig &t mellan
bolagen. Valutasakringar sker tex. av projekt, inkdpsorder
och forvantade betalningsfléden.

Utvecklingskostnader

Koncernens har utgifter for forskning och utveckling
som i all vasentlighet har kostnadsférts I6pande. Under
2011 har utvecklingskostnader om o Mkr (-) aktiverats i
balansrakningen



Héandelser efter balansdagen
Inga vasentliga handelser har intraffat efter balansdagen.

Framtida utveckling

Volatis ambition &r att fortsatta vaxa genom kompletterings-
forvarv inom befintliga dotterbolag. Volati har en stark
finansiell stélning via eget kapital, tillganglig finansiering
och dotterbolagens positiva kassafléden.

Redogoérelse for styrelsearbetet
Volatis styrelse bestar av tva ledaméter. Verkstéllande
direktéren ingar i styrelsen.

Moderbolaget har haft fyra styrelsemdten under aret.
Styrelsens arbete regleras enligt en arligen faststalld
arbetsordning. Den faststéller bland annat:

* Instruktioner till verkstallande direktéren

« Styrelsens métesordning och arbetsférdelning
« Ordférandens arbetsuppgifter

« Vilka fragor som kraver beslut av styrelsen

KONCERNENS RESULTATRAKNING

Miljdpaverkan

Inom dotterbolagen bedrivs tillstandspliktig verksamhet
enligt miljéskyddslagen. Tillstanden avser miljopaverkan
avseende utslapp av I16sningsmedel till luft, stoft, avlopps-
vatten samt buller.

Agare

Volati AB &gs till 44,5 % av Karl Perlhagen och till 44,5 %
av Patrik Wahlén, resterande 11 % &gs av tre anstallda i
Volati.

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen féreslar att:

Kr

Arets vinst 1108 516
1108 516

Behandlas sa att

i ny rakning overfores 1108 516

Tkr Not 2011 2010
Rorelsens intékter

Rorelsens intakter

Nettoomséttning 2 75 722 -
Rorelsens kostnader

Ravaror och férnddenheter -36 250 -
Ovriga externa kostnader 7 -7 408 -
Personalkostnader 6 -25 494 -
Avskrivningar -3188 -
Ovriga rorelseintakter 3 3338 -
Ovriga rérelsekostnader 3 -45 -
Rérelseresultat 6675 -
Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter 8 158 -
Finansiella kostnader 8 -4 627 -
Resultat fore skatt 2 206 -



Skatt 9 1414 -
Arets resultat 3 620 -
Resultat per aktie, kronor 10 3,62 0,00
Antal aktier 1000 1000
KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTATAT

Tkr Not 2011 2010
Arets resultat 3620 -
Ovrigt totalresultat 3 -
Arets summa totalresultat 3617 -
RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN

Tkr Not 2011-12-31 2010-12-31
TILLGANGAR

Anléaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 11 96 449 -
Materiella anlaggningstillgangar 12 64 536 -
Ovriga langfristiga vardepappersinnehav 13 2044 -
Uppskjutna skattefordringar 9 3739 -
Summa anlaggningstillgangar 166 768 -
Omsiéttningstillgangar

Varulager 14 26 367 -
Kundfordringar 15 29 536 -
Skattefordran 526 -
Ovriga kortfristiga fordringar 6 004 -
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 16 5824 -
Likvida medel 21 1811 100
Summa omsattningstillgangar 70 068 100
Summa tillgangar 236 836 100

08



EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 17

Aktiekapital 100 100
Balanserat resultat inklusive arets resultat 3 617 -
Summa eget kapital 3717 100
SKULDER

Langfristiga rantebarande skulder 18, 21 32 026 -
Pensionsataganden 1734 -
Uppskjutna skatter 9 14 845 -
Summa langfristiga skulder 48 605 -
Kortfristiga rantebarande skulder 18, 21 140 346 -
Forskott fran kunder 19 3 420 -
Leverantdrsskulder 15 851 -
Skatteskulder 1973 -
Ovriga kortfristiga skulder 6 706 -
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 20 16 218 -
Summa kortfristiga skulder 184 514 -
Summa skulder 233 119 -
Summa eget kapital och skulder 236 836 100
Information om koncernens stallda sakerheter och eventualférpliktelser, se not 23.

RAPPORT OVER KASSAFLODEN FOR KONCERNEN

Tkr Not 2011 2010
Den I6pande verksamheten

Rérelseresultat efter finansiella poster 2 206 -
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet, mm

Avskrivningar 3188 -
Realisationsresultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar -106 -
Vardeforandringar rantederivat 1421 -
Avséttning till pensioner -215 -
Betald inkomstskatt -1048 -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapitalet 5 446 -
Kassaflode fran férandring av rorelsekapitalet

Férandring av varulager 1078 -
Férandring av fordringar -7 059 -
Férandring av rérelseskulder 7121 -
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Kassaflode fran férandring av rérelsekapitalet 1140 -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 6 586 -

Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgdngar 4 -1294 -
Sélda materiella och immateriella anlaggningstillgangar 282 -
Investeringar i koncernféretag 5 -117 890 -
Avyttrade 6vriga finansiella anlaggningstillgangar 2 602 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -116 300 -

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 131036 -
Amortering -19 611 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 11 425 -
Arets kassaflode 171 -
Likvida medel vid &rets borjan 100 -
Likvida medel vid arets slut 1811 -

RAPPORT OVER FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL

Balanserad

vinst inkl Summa
Tkr Aktiekapital arets resultat eget kapital
Ingéende balans 2010-01-01 - - -
Bolaget bildas 100 - -
Utgéende balans 2010-12-31 100 o] 100
Ingdende balans 2011-01-01 100 o 100
Arets totalresultat 0 3617 3617
Utgaende balans 2011-12-31 100 3617 3717
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NOTER TILL KONCERNREDOVISNINGEN

Overensstammelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen uppréttas i enlighet med Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av
International Accounting Standards Board (IASB) samt
tolkningsuttalanden fran International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) som har godkénts

av EG-kommissionen fér tillimpning inom EU. Vidare
tillampas Rédet fér finansiell rapportering redovisnings-
regler i RFR 1.

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinci-
per som koncernen utom i de fall som anges i not 1 till
moderbolagets arsredovisning.

Inga &ndringar i IFRS har inneburit nagra andringar i
Koncernredovisningen sedan féregaende ar.

Forutsattningar vid upprattande av moderbolagets
och koncernens finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som
aven utgor rapporteringsvaluta fér moderbolaget och for
koncernen. Det innebér att de finansiella rapporterna pre-
senteras i svenska kronor. Samtliga belopp ar avrundade
till nérmaste tusental kronor.

Vardering av tillgangar och skulder sker utifran histo-
riska anskaffningsvarden.

Koncernens redovisningsprinciper, som aterges nedan,
tillampas konsekvent for samtliga perioder som presente-
ras i koncernens finansiella rapporter.

Klassificering

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt
vasentligt enbart av belopp som férvantas atervinnas eller
betalas efter mer &n tolv ménader réknat fran balansdagen.

KONCERNREDOVISNING

Dotterféretag ar féretag som star under ett bestam-
mande inflytande fran Volati 2 AB ("Volati").
Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden.
Metoden innebér att forvérv av ett dotterféretag betraktas
som en transaktion varigenom koncernen indirekt forvarvar
dotterféretagets tillgangar och évertar dess skulder och
eventualforpliktelser. Det koncernméssiga anskaffnings-
vardet faststélls genom en férvarvsanalys i anslutning till
forvérvet. | analysen faststalls dels anskaffningsvérdet
fér andelarna eller rérelsen, dels det verkliga vardet pa
férvarvsdagen av férvarvade identifierbara tillgangar samt

dvertagna skulder och eventualférpliktelser. Anskaffnings-
vardet for dotterforetagsaktierna respektive rérelsen utgors
av de verkliga vardena per éverlatelsedagen for tillgangar,
uppkomna eller vertagna skulder och emitterade eget-
kapitalinstrument som lamnats som vederlag i utbyte mot
de forvarvade nettotillgangarna samt transaktionskostna-
der som ar direkt hanforbara till forvarvet. Forvarvsre-
laterade kostnader kostnadsférs nar de uppstar. Vid
rorelseforvarv dar anskaffningskostnaden dverstiger
nettovardet av forvarvade tillgangar och évertagna skulder
samt eventualforpliktelser, redovisas skillnaden som
goodwill. Nar skillnaden &r negativ redovisas denna direkt i
resultatrakningen.

Forvarv och forsaljning av foretag

Vid forvarv inkluderas foretagets resultat fran och med
da det bestammande inflytandet éverférs till koncernen i
koncernens resultat. Under aret avyttrade foretag ingar i
koncernens resultatrakning med intakter och kostnader
till det datum déa det bestammande inflytandet upphér.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller
kostnader och orealiserade vinster eller forluster som
uppkommer fran transaktioner mellan koncernbolag,
elimineras i sin helhet.

INTRESSEBOLAG

Volati tillampar kapitalandelsmetoden for intressebolag
4gda 20—50 %. Kapitalandelsmetoden innebar att det
bokforda vardet pa aktierna i intresseféretagen motsvaras
av koncernens andel i intresseforetagens eget kapital
samt eventuella restvarden pa koncernméssiga over- eller
undervarden reducerat med eventuella internvinster. |
koncernens resultatrakning redovisas koncernens andel i
intresseforetagens resultat efter skatt som "Andelar i in-
tresseforetags resultat”. Erhallna utdelningar fran intresse-
foretag minskar redovisat varde.

Transaktioner

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funk-
tionella valutan till den valutakurs som foreligger pa
transaktionsdagen.



Monetéra tillgdngar och skulder i utlandsk valuta
raknas om till den funktionella valutan till den valutakurs
som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser
som uppstér vid omrakningarna redovisas i 6vrigt total-
resultat. Vardefoérandringar som beror pa valutaomrak-
ning avseende rorelserelaterade tillgdngar och skulder
redovisas i rorelseresultatet

Icke-monetara tillgangar och skulder som redovisas till
historiska anskaffningsvarden omréknas till valutakurs vid
transaktionstillféllet. Icke-monetéra tillgangar som redovi-
sas till verkliga varden omréknas till den funktionella va-
lutan till den kurs som réader vid tidpunkten fér véardering
till verkligt varde. Valutakursférandringen redovisas sedan
pa samma satt som 6vrig vardeférandring avseende
tillg&ngen eller skulden.

Intaktsredovisning sker nar vasentliga risker och férma-
ner som &r férknippade med foretagens varor 6vergar

till kdparen och det ar sannolikt att de ekonomiska
fordelarna kommer att tillfalla bolaget. Darutover sker
intaktsredovisning forst nar intakten och de utgifter som
uppkommit eller forvantas uppkomma till f6ljd av transak-
tionen kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Inkomster och utgifter fran uppdrag till fast pris redo-
visas under uppdragets 16ptid som pagéende arbeten i
balansrékningen och resultatredovisas forst da uppdraget
slutférts. Inkomster och utgifter fran uppdrag pa I6pande
rakning resultatredovisas i den takt uppdraget utfors och
faktureras, varfor det inte forekommer nagon balanspost
avseende dessa uppdrag.

Ranteintakter intaktsredovisas fordelat dver I6ptiden
med tilldmpning av effektivrantemetoden. Nar vérdet pa
en fordran har gatt ner, minskar koncernen det redovi-
sade vardet till det &tervinningsbara vardet, vilket utgors
av bedomt framtida kassaflode, diskonterat med den
ursprungliga effektiva rantan for instrumentet, och fort-
satter att [6sa upp diskonteringseffekten som ranteintakt.
Rénteintakter pa nedskrivna lan redovisas till ursprunglig
effektiv ranta.

Utdelningsintakter redovisas nér ratten att erhalla
betalning har faststéllts.

FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

| finansnettot redovisas bl. a utdelning, ranta, kostnader
for att uppta 1an och valutakursférandringar avseende
finansiella tillgangar och skulder. Aven realisationsresul-
tat och nedskrivningar av finansiella tillgangar redovisas
i finansnettot. Vardeférandringar avseende finansiella
tillg&ngar varderas till verkligt varde via resultatrakningen,
inklusive derivatinstrument som inte pga sakringsredovis-
ning redovisas i 6vrigt totalresultat.

Darutéver fordelas betalningar avseende finansiella
leasar mellan rantekostnad och amortering. Rantekostna-
den redovisas som finansiell kostnad.

IMMATERIELLA TILLGANGAR
Goodwill

Om det vid forvarv av en rérelse uppstar en positiv
skillnad mellan anskaffningsvérde och verkligt véarde pa
forvarvade tillgangar, dvertagna skulder samt eventualfor-
pliktelser utgor skillnaden goodwill.

Goodwill vérderas till anskaffningsvéarde minus
eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill testas
arligen fér nedskrivningsbehov. Goodwill som uppkommit
vid forvarv av intresseforetag inkluderas i det redovisade
vardet for andelar i intresseforetag.

Ovriga immateriella anldggningstillgangar

Ovriga immateriella anlaggningstillgangar som férvarvas
av koncernen redovisas till anskaffningsvarde med
avdrag for nedskrivningar samt, om tillgangen har en
bestdmbar nyttjandeperiod, ackumulerade avskrivningar.
Nedlagda kostnader for internt genererad goodwill och
internt genererade varumérken redovisas i resultatrak-
ningen nar kostnaden uppkommer.

Avskrivning
Avskrivning redovisas i resultatrakningen linjart éver im-
materiella tillgangars berédknade nyttjandeperioder.

Avskrivningsbara immateriella tillgangar skrivs av fran det
datum da de ér tillgangliga for anvandning. De beraknade
nyttjandeperioderna &r:

Antal ar
Patent 5
Varumarken 10
Teknologi 3-10
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MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR Antal ar
Agda tillgangar Byggnader 20-50
Materiella anlaggningstillgangar redovisas som tillgang i Maskiner och inventarier 3-10

balansrékningen om det ar sannolikt att framtida ekono-
miska férdelar kommer att komma koncernen till del och
anskaffningsvérdet for tillgangen kan beréknas pa ett
tillforlitligt satt.

Materiella anlaggningstillgangar redovisas i koncernen
till anskaffningsvarde efter avdrag fér ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaff-
ningsvéardet ingér inkdpspriset samt kostnader direkt
hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats
och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med
anskaffningen. Exempel pa direkt hanforbara kostnader
som ingér i anskaffningsvardet ar kostnader fér leverans
och hantering, installation, lagfarter, konsulttjanster och
juristtjanster.

Materiella anlaggningstillgangar som bestar av delar
med olika nyttjandeperioder behandlas som separata
komponenter av materiella anlaggningstiligangar.

Det redovisade vardet fér en materiell anlaggningstill-
gang tas bort ur balansrakningen vid utrangering eller av-
yttring eller nér inga framtida ekonomiska fordelar vantas
fran anvandning eller utrangering/avyttring av tillgangen.
Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller
utrangering av en tillgang utgors av skillnaden mellan
forsaljningspriset och tillgangens redovisade varde med
avdrag for direkta forsaljningskostnader. Vinst och férlust
redovisas som Ovrig rérelseintékt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen
som finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing
foreligger da de ekonomiska riskerna och formanerna
som &r forknippade med &gandet i allt vasentligt ar
overforda till leasetagaren. Om sa ej ar fallet ar det fraga
om operationell leasing.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart dver tillgangens beraknade
nyttjandeperiod, mark skrivs inte av. Koncernen tillampar
komponentavskrivning vilket innebér att komponenternas
beddmda nyttiandeperiod ligger till grund fér avskrivningen.

Beddmning av en tillgangs restvarde och
nyttjandeperiod gors arligen.

Berakning av atervinningsvardet
Atervinningsvardet r det hogsta av verkligt varde med
avdrag for forsaljningskostnader och nyttjandevardet.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar pa goodwill aterférs inte.

Nedskrivningar pa andra tillgangar aterférs om det har
skett en férandring i de antaganden som lag till grund
for berékningen av atervinningsvardet. En nedskrivning
aterfors endast i den utstrackning tillgangens redovisade
varde efter aterféring inte 6verstiger det redovisade varde
som tillgangen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte
hade gjorts, med beaktande av de avskrivningar som da
skulle ha gjorts.

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen
inkluderar derivat, likvida medel, vardepapper, andra
finansiella fordringar, kundfordringar, lanefordringar,
leverantdrsskulder och laneskulder. Initial véardering fér
kundfordringar och lanefordringar ar verkligt varde, efter-
foljande vardering ar upplupet anskaffningsvarde.

Finansiella tillgangar tas bort fran balansrakningen
nar ratten att erhalla kassafléden fran instrumentet har
16pt ut eller 6verférts och koncernen har éverfért i stort
sett alla risker och férmaner som &r forknippade med
aganderétten. Finansiella skulder tas bort fran balans-
rakningen nar forpliktelsen i avtalet har fullgjorts eller pa
annat satt utslackts.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart till-
gangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande
institut, kortfristiga likvida placeringar samt séljarreverser
med en [0ptid fran anskaffningstidpunkten understigande
tre manader vilka &r utsatta for endast en obetydlig risk
for véardefluktuationer.



Kundfordringar och lanefordringar
Kundfordringar och lanefordringar ar finansiella tillgangar
med fasta betalningar eller med betalningar som gar att
faststélla och som inte &r noterade pa en aktiv marknad.
Dessa tillgangar varderas till upplupet anskaffnings-
varde. Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran den
effektivranta som beréknas vid anskaffningstidpunkten.
Kundfordringar har kort aterstaende I6ptid och véarderas
darfér till nominellt belopp utan diskontering.

| denna kategori ingar kundfordringar, lanefordringar
och 6vriga fordringar. Kundfordringar redovisas till det
belopp, varmed de forvantas inflyta, efter avdrag for indi-
viduell bedémning av osékra fordringar. Nedskrivningar
av kundfordringar redovisas i rérelsens kostnader.
For lanefordringar och 6vriga fordringar galler att om
den férvéntade innehavstiden éverstiger ett &r rubriceras
fordringarna som langfristiga fordringar, i annat fall som
évriga fordringar.

Vardepapper och finansiella fordringar
Vardepapper och finansiella fordringar som &r avsedda
for langsiktigt innehav redovisas till anskaffnings-
varde. Nedskrivning gérs om varaktig vardenedgéang
konstateras. Kortsiktiga finansiella innehav redovisas
till anskaffningsvarde, som i huvudsak dverensstammer
med marknadsvérdet. Alla transaktioner redovisas pa
likviddagen.

Finansiella skulder/Upplaning

Uppléning redovisas inledningsvis till verkligt vérde, netto
efter transaktionskostnader. Upplaning redovisas darefter
till upplupet anskaffningsvérde och eventuell skillnad
mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader)
och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrakningen
fordelat dver laneperioden, med tillampning av effektiv-
rantemetoden.

Derivatinstrument
Volati utnyttjar derivatinstrument for att tacka risker
avseende réanteférandringar och valutakursférandringar.
Valutasakringsatgarder sker for den kommersiella
exponeringen inom ramen for respektive dotterbolags
finanspolicy. Rantesékring sker via finansiella ranteswappar
varvid Volati ingar avtal om att leverera ett kassafléde
motsvarande en fast ranta pa 3—5 ar och samtidigt erhaller
en rorlig ranta under det finansiella kontraktets 16ptid.
Samtliga derivatinstrument redovisas till verkligt varde
i balansrakningen. De vardeforandringar som uppstar vid

omvardering kan redovisas pa olika satt, beroende p& om
derivatinstrumentet klassificerats som sékringsinstrument
eller inte.

Om derivatinstrumentet inte klassificerats som
sakringsinstrument redovisas véardeférandringen direkt i
resultatrakningen. Om derivatinstrumentet klassificerats
som sékringsinstrument redovisas vardeférandringen i
dvrigt totalresultat.

Fér att uppfylla kraven pa sakringsredovisning enligt
IAS 39 krévs att det finns en tydlig koppling till den
sakrade posten. Det kravs aven att sakringen effektivt
skyddar den sékrade posten, att sékringsdokumentation
uppréattats och att effektiviteten kan visas vara tillrackligt
hég genom effektivitetsmatning. Resultatet av sékringar
redovisas i resultatrékningen samtidigt som resultat
redovisas for de poster som sakrats.

Om sakringsredovisningen avbryts fore derivatin-
strumentets forfallodag évergar derivatinstrumentets
vardeforandring till verkligt varde att redovisas direkt via
resultatrakningen.

VARULAGE

Varulager vérderas till det lagsta av anskaffningsvardet
och nettoforsaljningsvardet.

Anskaffningsvardet beraknas enligt forst in-forst
ut-principen eller genom metoder som bygger pa vagda
genomsnitt med avdrag for skalig inkuransavsattning.
Egentillverkade hel- och halvfabrikat varderas till varor-
nas tillverkningskostnad med tillagg for skalig andel av
indirekta kostnader.

Nettoforsaljiningsvérdet ar det uppskattade forsalj-
ningspriset i den I6pande verksamheten, efter avdrag for
uppskattade fardigstéllande och férséljningskostnader.

ERSATTNING TILL ANSTALLDA

Avgiftsbestamda planer

Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer
redovisas som en kostnad i resultatrakningen nér de
uppstér.



AVSATTNINGAR

EVENTUALFORPLIKTELSER

En avsattning redovisas i balansrakningen nér koncernen
har en befintlig legal eller informell férpliktelse som en
foljd av en intraffad handelse, och det ar troligt att ett
utflode av ekonomiska resurser kommer att kravas for
att reglera forpliktelsen samt en tillférlitlig uppskatt-

ning av beloppet kan goras. Dar effekten av nér i tiden
betalning sker &r vasentlig, beraknas avsattningar genom
diskontering av det forvantade framtida kassaflodet till en
rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella mark-
nadsbeddmningar av pengars tidsvéarde och, om det ar
tillampligt, de risker som ar férknippade med skulden.

Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen utom
da underliggande transaktion redovisas direkt mot eget
kapital varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i eget
kapital.

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

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla
temporéra skillnader och underskottsavdrag redovisas
endast i den man det &r sannolikt att dessa kommer
att kunna utnyttjas inom de nérmaste aren. Vardet pa
uppskjutna skattefordringar reduceras nér det inte langre
bedéms sannolikt att de kan utnyttjas.

En eventualforpliktelse redovisas nér det finns ett mojligt
atagande som harror fran intraffade handelser och vars
forekomst bekraftas endast av en eller flera osékra
framtida handelser eller nar det finns ett atagande som
inte redovisas som en skuld eller avséttning pa grund av
att det inte ar troligt att ett utflode av resurser kommer
att krévas.

SEGMENTREDOVISNING

Koncernens verksamhet styrs och rapporteras priméart
per dotterbolag. Ingen rapportering gérs per geografiskt
omrade. Segment konsolideras enligt samma principer
som koncernen i dess helhet. Segmentens resultat
representerar deras bidrag till koncernens resultat. Till-
gangar i ett segment inkluderar alla operativa tillgangar
som nyttjas av segmentet och bestar huvudsakligen av
immateriella anlaggningstillgangar, materiella anlagg-
ningstillgangar, varulager, externa kundfordringar, évriga
fordringar, férutbetalda kostnader och upplupna intakter.
Skulder i ett segment inkluderar alla operativa- och rante-
barande skulder som nyttjas av segmentet och bestar
huvudsakligen av avsattningar, uppskjuten skatteskuld,
externa leverantorsskulder, dvriga kortfristiga skulder,
upplupna kostnader och férutbetalda intakter. Oférdelade
tillg&ngar och skulder inkluderar i huvudsak moderbo-
lagets tillgangar, skulder och koncernelimineringar av
interna mellanhavanden.

NOT 2 INTAKTERNAS FORDELNING

Nettoomséttning

2011

Tjanster och produkter

75722 -

75722 -



NOT 3 OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH RORELSEKOSTNADER

Ovriga rorelseintakter 2011 2010
Resultat vid férsaljning av maskiner och inventarier 148 -
Konsultintakter 3190 -
3338 -
Ovriga rérelsekostnader 2011 2010
Resultat vid forséljning av maskiner och inventarier -43 -
Ovrigt -2 -
-45 -

NOT 4 SEGMENTREDOVISNING
Nettoomséttning 2011 2010
Volati Tryck 75 722 -
75722 -
Rérelseresultat 2011 2010
Volati Tryck . 6 903 -
Moderbolaget / Ovriga -228 -
6 675 -
Avskrivningar 2011 2010
Volati Tryck . -3188 -
Moderbolaget / Ovriga - -
-3188 -
Avrets resultat 2011 2010
Volati Tryck B 1574 -
Moderbolaget / Ovriga 2 046 -
3620 -
Tillgangar 2011 2010
Volati Tryck 243 535 -
Oférdelade tillgangar -6 699 100
236 836 100
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Skulder 2011 2010
Volati Tryck 241 368 -
Oférdelade skulder -8 249 -
233 119 -
Investeringar 2011 2010
Volati Tryck ) 1204 -
Moderbolaget / Ovriga - -
1294 -
NOT 5 FORETAGSFORVARV
2011 2010
Materiella tillgangar 50 361 -
Immateriella tillgangar 9573 -
Finansiella tillgangar 4 646 -
Varulager 27 444 -
Ovriga fordringar 34 818 -
Likvida medel 856 -
Avséttningar -11 603 -
Finansiella skulder -36 669 -
Kortfristiga skulder -35 253 -
44173 -
Identifierade 6vervarden netto for uppskjuten skatt 1968 -
Goodwill 86 883 -
Forvarvsvarde 143 024 -
Saljarrevers / Tillaggskopeskilling -24 278 -
Likvida medel i férvarvade bolag vid férvarvstillfallet -856 -
Paverkan p& koncernens likvida medel 117 890 -
PAVERKAN PA KONCERNENS LIKVIDA MEDEL
2011 2010
GSS 117 890 -
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2011

Under hosten 2011 forvarvades 100 % av aktierna i
GSS-Gliickman, Silwer & Skog AB och redovisas under
dotterbolaget Volati Tryck. GSS-Glickman, Silwer &
Skog AB utvecklar och tillverkar sjalvhaftande etiketter,
etiketteringsmaskiner och férpackningsmaskiner till
framst den skandinaviska marknaden. Overvarden har

identifierats och allokerats till immateriella tillgangar samt

GSS-Gliickman, Silwer & Skog AB har bidragit med
sedan konsolideringen 1 januari uppgér till 76 Mkr .
Bidraget till rorelseresultatet for samma period har varit
6 Mkr . | slutet av aret forvarvades en minoritet i ett av
dotterbolagen, Printcom Grafiska AB.

Inga materiella transaktionskostnader har uppkommit
i samband med forvarvet av GSS-Gllickman, Silwer &

dvervarde i fastighet. Den goodwillpost som uppkommer Skog AB.
bestar av upparbetat strukturkapital. Omsattningen som
NOT 6 ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER
2011 2011 2011 2010 2010 2010
Mén Kvinnor Totalt Mén Kvinnor Totalt
Volati Tryck 34 6 40 - - -
Koncernledning 2 - 2 - - -
36 6 42 - - -
2011 2011 2010 2010
Férdelning ledande befattningshavare pa balansdagen i % Mén Kvinnor Mén Kvinnor
Styrelseledaméter 100 % - - -
Andra personer i foretagets ledning inklusive VD 100 % - - -
Léner och andra ersattningar 2011 2010
§tyre|se och VD, Sverige 1573 -
Ovriga anstallda, Sverige 16 044 -
17 617 -
Varav tantiem styrelse och VD 900 -
Sociala kostnader 2011 2010
Sociala kostnader enligt lag och avtal 5537 -
I?ensionskostnader for styrelser och VD 243 -
Ovriga pensionskostnader 1817 -
7 597 -
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Under 2011 har VD uppburit 16n om 550 Tkr (-) och sagningstiden fran VD:s sida &r 12 manader. Styrelseord-

formaner om o Tkr (- Tkr). Pensionskostnaden for 2011 férande erholl inte nagot styrelsearvode men har uppburit
har uppgatt till o Tkr (-). VD har i sitt anstéliningsavtal en 16n om 550 Tkr (-) med férmaner om o Tkr (-). Inga
uppségningstid fran bolagets sida om 12 manader. Upp- pensionskostnader har erlagts for styrelseordférande.

NOT 7 ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

PricewaterhouseCoopers AB 2011 2010
Revisionsuppdrag 300 -
Skatteuppdrag - -

300 -
Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovis- eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser vid
ningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande ~ s&dan granskning eller genomforandet av sddana
direktérs forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det dvriga arbetsuppgifter. Allt annat &r andra uppdrag.

ankommer pé bolagets revisor att utféra samt radgivning

NOT 8 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Finansiella intakter 2011 2010
Rénteintakter pa finansiella tillgangar 103 -
Rénteintakter pa derivatkontrakt 25 -
Valutakursvinster 30 -
158 -

Finansiella kostnader 2011 2010
Réntekostnader pa lan -2 857 -
Vardeforandringar pa rantederivat -1 421 -
Réantkostnader pa finansiell lease -77 -
Valutakursférluster -12 -
Ovriga finansiella kostnader -260 -
-4 627 -
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Vardeforandring pé rantederivat avser ranteswappar

varvid Volati swappat rérlig ranta pa finansiella skulder
till fast rénta pa en period om tre respektive 5 ar. Ovriga

finansiella kostnader avser kostnader relaterade fill
internbanksstruktur som genomfordes under 2011.

NOT 9 SKATTER

2011 2010
Aktuell skattekostnad -892 -
Uppskjuten skatt 2 306 -
Arets skattekostnad 1414 -
Avstamning effektiv skatt 2011 2010
Resultat fore skatt 2 206 -
Skatt enligt géllande skattesats -580 -
Ej avdragsgilla kostnader =707 -
Ej skattepliktiga intékter 335 -
Skatt schablonranta periodiseringsfond -138 -
Temporéra skillnader 697 -
Vardering outnyttjade forluster -530 -
Ovrigt 37 -
Redovisad effektiv skatt -886 -
Uppskjuten skatt 2011 2010
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 43 -
Obeskattade reserver -813 -
Underskottsavdrag 3131 -
Temporéra skillnader -55 -
2 306 -
Uppskjuten skattefordran 2011 2010
Varulager
Underskottsavdrag 3131 -
Temporéra skillnader 608 -
3739 -
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Uppskjuten skatteskuld 2011 2010
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 5543 -
Temporéra skillnader 169 -
Obeskattade reserver 9133 -

14 845 -

Vid varderingen av underskott fran tidigare ar har véardering skett utifran vad bolaget

anser vara det sannolika vérdet av méjliga underskott att utnyttja.

NOT 10 RESULTAT PER AKTIE

Resultat hanforligt till moderbolagets agare 3620

Utestaende stamaktier, tusental 1000
Resultat per aktie 3,62

NOT 11 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Varumérken/

Anskaffningsvarde Goodwill

Ovrigt

Kapitaliserade
utvkostnader

Totalt

Per 1 januari 2011
| nya bolag vid forvarv 91 418

6 000

1794

99 212

Per 31 december 2011 91 418

Ackumulerade avskrivningar

6 000

1794

99 212

Per 1 januari 2011 -
Avrets avskrivningar/nedskrivningar -
| nya bolag vid forvarv -

-1 000

-5
-1758

-5
-2 758

Per 31 december 2011 -
Bokfort varde

2010-12-31 -
2011-12-31 91 418

Férdelning av koncernens goodwill 2011

-1 000

5 000

2010

Volati Tryck 91 418

91 418

m

-1 763

31

-2 763

96 449



Goodwill i koncernens balansrakning har uppkommit vid
forvarvsanalyser och hanfér sig till dotterbolagen. Goodwill-
vardet per dotterféretag provas arligen mot beraknat
&tervinningsvarde, vilket antingen &r nyttjandevardet eller
verkligt varde med avdrag for forséljningskostnader.

Nyttjandevarde

Nyttjandevardet beréknas som koncernens andel av
nuvardet av framtida beréknade kassafloden genererade
av innehavet.

Bedémningen av framtida kassafloden baseras pa
rimliga och verifierbara antaganden som utgér Volatis
basta uppskattningar av de ekonomiska férhallanden
som beraknas rada, varvid stor vikt ges externa faktorer.
Bedémningen av framtida kassafloden baseras pa de
senaste budgetar/prognoser som faststallts. Dessa
omfattar normalt budget fér nastkommande ar eller en
period om hdgst fem &r. Kassafloden efter prognospe-
rioden berdknas med ett antagande om en langsiktig
tillvaxttakt efter prognosperioden om 2 % per 4r.

Uppskattningar av framtida kassafloden omfattar inte
framtida betalningar hanférliga till framtida atgarder som
innehavet annu inte ar bundet att genomfora. Sa snart

innehavet ar bundet att genomfora atgarder innefattar
framtida kassafloden besparingar och andra fordelar som
atgarderna samt utbetalningar som &tgérderna vantas ge
upphouv till.

Bedémda framtida kassafléden omfattar inte heller
in- eller utbetalningar fran finansieringsverksamheten.
Det beréknade nyttjandevérdet ska jamforas med det
redovisade vardet pa innehavet.

Diskonteringsfaktorn vid kassaflddesberakningen &ar
beréknad efter skatt. Diskonteringsfaktorn aterspeglar
marknadsméssiga beddmningar av pengars tidsvarde
och de specifika risker som ar knutna till tillgangen.
Diskonteringsfaktorn aterspeglar inte sadana risker
som beaktats nar de framtida kassaflddena beréknats.
Som utgangspunkt vid berakning av diskonteringsranta
anvands foretagets vagda genomsnittliga kapitalkost-
nad, féretagets marginella upplaningsranta och andra
marknadsmassiga upplaningsrantor oberoende av Volatis
kapitalstruktur. Bedémningen ar att inga rimliga forand-
ringar i viktiga antaganden leder till att det beraknade
atervinningsvardet blir lagre an redovisat varde.

NOT 12 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Byggnader Maskiner med

Anskaffningsvarde och mark Inventarier finansiell leasing Totalt
Per 1 januari 2010 - - - -
Per 1 januari 2011 - - - -
Investeringar 89 1205 - 1204
| nya bolag vid forvarv 50 977 58 979 7 520 17 476
Férsaljningar/Utrangeringar - -2 902 - -2 902
Per 31 december 2011 51066 57 282 7 520 115 868
Ackumulerade avskrivningar

Per 1 januari 2010 - - - -
Per 1 januari 2011 - - - -
Arets avskrivningar -553 -1785 -845 -3183
| nya bolag vid forvarv -5 871 -45 003 - -50 874
Férsaljningar/Utrangeringar -1 2 726 - 2 725
Per 31 december 2011 -6 425 -44 062 -845 -51 332



Bokfort varde

2010-12-31 ¢} o o
2011-12-31 13 220 6 675 64 536
Taxeringsvarden i Sverige 2010
Byggnader och mark -
NOT 13 OVRIGA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV
Ovriga langfristiga vardepappersinnehav 2011 2010
Ingéende anskaffningsvérde - -
Fordringar i férvarvade bolag 3 301 -
Investeringar 1345 -
Avyttringar -2 602 -

2044 -
NOT 14 VARULAGER

2011 2010
Ravaror och férnédenheter 15182 -
Varor under tillverkning 517 -
Fardiga varor och handelsvaror 9213 -
Pagaende arbete for annans rékning 1455 -

26 367 -

NOT 15 KUNDFORDRINGAR

2011 2010
Kundfordringar 29 694 -
Reservering for osakra kundfordringar -59 -

29 535 -
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Forfalloanalys

2011 2010

Ej forfallna kundfordringar
Foérfallna mindre an 3 manader
Forfallna 6ver 3 manader

23 631 -
4 451 -
1612 -

Kundfordringar per valuta

29 594 -

2011 2010

SEK
EUR

27 564 -
2 030 -

NOT 16 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

2011 2010

Upplupen leverant6rsbonus
Ovriga interimsfordringar

3547 -
2277 -

5824 -

NOT 17 EGET KAPITAL

Reserver

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser
som uppstar vid omrakning av finansiella rapporter fran
utlandska verksamheter som har uppréttat sina finansiella
rapporter i en annan valuta &n den valuta som koncernens
finansiella rapporter presenteras i. Moderbolaget och

koncernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska
kronor.

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

NOT 18 RANTEBARANDE SKULDER

Langfristiga lan

2011 2010

Skulder till kreditinstitut
Skulder till 6vriga finansiarer
Skulder till aktieagare

21 500 -
5336 -
5190 -

32 026 -



Kortfristiga lan 2011 2010
Skulder till kreditinstitut 75 000 -
Checkrékningskredit 13 408 -
Skuld till aktiedgare 25 943 -
Skuld till évriga finansiérer 1718 -
Forvarvsrelaterade skulder 24 277 -
140 346 -
NOT 19 FORSKOTT FRAN KUNDER
2011 2010
Fakturerade delbelopp 3420 -
NOT 20 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER
2011 2010
Personalkostnader 9 547 -
Férsaljningsprovisioner 1153 -
Vardeforandringar derivatkontrakt 1421 -
Rantor 655 -
Ovrigt 3442 -
16 218 -

NOT 21 FINANSIELL RISKHANTERING

Volati koncernen &r i sin verksamhet exponerad for olika
finansiella risker. Koncernen har en finanspolicy som
reglerar ansvar och befogenheter mellan dotterbolagen
och centrala funktioner i dessa fragor.

Rénterisker

Volatis finansnetto och resultat paverkas av fluktuationer
i rantenivaerna. Samtliga laneskulder ar till rorlig ranta. En
férandring av rantan med en (1) procentenhet paverkar
per 2011-12-31 resultatet efter skatt med 1,2 Mkr (exklusive
eventuella varderférandringar pa rantederivat). Volati féljer
|6pande ranteutvecklingen och bedémer utifran detta
vilka rantevillkor som ar de basta for koncernen pa lang
och kort sikt. For att sékra rénterisken har Volati tecknat
ranteswapavtal varvid den rérliga réntan ar swappad mot
fast ranta i tre respektive fem ar. Réntederivaten marknads-

varderas |opande av en extern bank. Det verkliga vardet
pa kortfristiga och langfristiga skulder motsvarar dess
redovisade varden, eftersom diskonteringseffekten inte
ar vasentlig.

Refinansieringsrisk
Volatis upplaning fran kreditinstitut har olika [optider, sker
framst i svenska kronor och [6per med rérlig ranta. Lane-
avtalen ar beroende av att bolagets finansiella stallning
uppfyller vissa gransvarden, sa kallade covenants, bl.a.
nettoskuld dividerat med resultat fore avskrivningar och
andel riskbérande kapital. Volati har inte brutit mot nagra
covenants under 2011,

Finansiering fran 6vriga langivare &r efterstallt skulder
till kreditinstitut, har olika I6ptider, sker i svenska kronor
och I6per med rérlig ranta.

15



Forfallotidpunkter

Forfallotidpunkterna for ej rantebarande och réntebarande
finansiella tillgangar och skulder infaller i huvudsak inom

Kapitalrisk
Kapitalstrukturen reflekterar de relativt laga operationella
riskerna som finns i koncernen. Likvida medel som inte

ett ar. beddms kunna investeras i enlighet med bolagets méal och
investeringsstrategi ska delas ut till garna.
Inom Inom
2011 ettar 1-5ar >5ar 2010 ettar 1-5ar >5ar
Tillgangar
Kassa och bank 181 181 - - - - - -
Skulder
Skulder till kreditinstitut, langfristiga 21 500 - 21500 - - - - -
Skulder till kreditinstitut, kortfristiga 75 000 75 000 - - - - - -
Checkrakningskredit 13 408 13 408 - - - - - -
Skuld till aktiedgare 31133 - - 31133 - - - -
Skuld till évriga finansiarer 7 0654 1718 5336 - - - - -
Forvarvsrelaterade skulder 24277 24 277 - - - - - -
172 372 114 403 26 836 31133 - - - -
Rantebarande netto 170 561 -
Beraknade rantebetalningar 2012 2013-14  >2015
Skulder till kreditinstitut 5722 1234 860
Skulder till dvriga 4 607 3487 3113
10330 4720 3973

NOT 22 LEASING

Koncernens leasingavgifter avseende operationella leasingavtal som maskiner och bilar,
samt framtida avgifter for ingangna avtal som tex. langsiktiga hyresavtal uppgar till:

Operationella leasingavgifter 2011 2010
Betalda under aret 6903 -
Avgifter inom ett &r 2015 -
Mellan ett och fem ar 4 439 -
Léngre &n fem ar - -

7147 -
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Koncernens finansiella leasingataganden avser ett mindre antal maskiner dér bolag i
koncernen har ingatt leasingkontrakt med I6ptider om upp till tio &r.

Finansiell lease 2011 2010

Leasingkontrakt som Idper ut:
Inom 1 ar - -
Inom mer &n 1 ar men mindre an 5 ar 6823 -

Framtida minimileaseavgifter
Inom 1 ar 1907 -
Inom mer &n 1 men mindre an 5 ar 4 916 -

NOT 23 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

Stallda sakerheter 2011 2010
Fastighetsinteckningar 23 800 -
Direktpensionsférsakring 1395 -
Aktier i dotterbolag 137 513 -

162 708 -

NOT 24 ANDELAR | KONCERNFORETAG

Dotterféretag, org.nr,, sate Antal Andel
GSS

Volati Tryck AB, 556856-7647, Stockholm 500 100%
Glickman Silwer & Skog AB, 556609-6730, Malmd 60 000 100%
Ettiketto Labeling Sysems AB, 556195-2465, Malmé 10 000 100%
Glickman Silwer & Skog Finans AB, 556336-1715, Malmé 12 500 100%
Printcom Grafiska AB, 556533-7473, Atvidaberg 35 520 100%
Fastighets AB Printcom, 556186-7804, Atvidaberg 30 000 100%
Fillpak Sweden AB, 556551-3297, 1000 100%
Fastighets AB Ringspénnet, 556260-7225, Malmo 1000 100%
Bvriga

Volati 2 Holding AB, 556873-5666, Stockholm 500 100%
Bull & Bear Finance Sarl, RC.S Luxemburg B 165.639 120 000 100%
Sture Finance SA, RC.S Luxemburg B 165.638 1 900 000 100%
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NOT 25 VIKTIGA ANTAGANDEN

De viktigaste antagandena om framtiden i uppskattningar
pa balansdagen berdr;

Prévning av redovisat varde pa goodwill

Vardet pa dotterbolag inklusive goodwill prévas arligen
genom att berdkna ett atervinningsvarde, dvs. ett nyttjande-
varde for respektive bolag. Berakning av dessa varden
kraver att flera antaganden om framtida forhallanden och
uppskattningar av parametrar gérs, sasom diskonterings-
ranta och framtida kassafléde. En beskrivning av tillvaga-
gangssattet aterfinns i not 11. Bedémningen ar att inga
rimliga férandringar i viktiga antaganden leder till att det
beréknade atervinningsvardet blir lagre an redovisat vérde.
Aven om nedskrivningsprévningen innebér antaganden
om framtiden bedéms inte detta innebara en betydande

risk for en vasentlig justering av de redovisade beloppen
for goodwill under néstkommande rakenskapsar.

Redovisat véarde p& goodwill p& balansdagen uppgar till
91 Mkr. Goodwill redovisad i koncernen hanférs i samtliga
fall till respektive koncernforetag da ytterligare nedbryt-
ning till under denna nivé inte beddéms som relevant.

Prévning av redovisat varde pa skattemassiga
underskott

Vérdet av de redovisade skattemassiga underskotten i
koncernen &r baserat pa Volatis bedémda utfall avseende
mojligheterna for koncernen att kunna utnyttja underskotten.
| de fall det foreligger en tvist med Skatteverket kring
vérdet av underskotten har vérdet bedomts utifran Volatis
bedémning av utfallet av dylik tvist.

NOT 26 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Efter utgangen av rékenskapsperioden avyttrades fastig-
heten i Malmo till en av Volatis aktiedgare med ett positivt
realisationsresultat.

NOT 27 NARSTAENDERELATIONER

Personalkostnader till &gare framgér av not 6.
Vid utgangen av aret uppgick skulderna till aktieagare till
31 Mkr.

NOT 28 UPPGIFTER OM MODERBOLAGET

Volati 2 AB ar ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i
Stockholm. Post och besoksadressen till huvudkontoret ar
Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm.
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

Tkr Not 2011 2010
Rorelsens intakter

Nettoomsattning 4190 -
Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 6 -283 -
Personalkostnader 5 -3135 -
Rérelseresultat 772 0
Resultat fran finansiella investeringar

Resultat fran andelar i koncernféretag 2 1966 -
Réanteintékter och liknande intakter 3 2197 -
Rantekostnader och liknande kostnader 4 -3 826 -
Resultat efter finansiella poster 1109 -
Skatt 7 0 0
Arets resultat 1109 o
MODERBOLAGETS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

Tkr Not 2011 2010
Arets resultat och Arets summa totalresultat 1109 -
RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR MODERBOLAGET

Tkr Not 2011 2010
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Langfristiga finansiella anlaggningstillgangar 1549 -
Andelar i koncernféretag 8 132 392 -
Summa anléggningstillgangar 133 941 -
Omsittningstillgangar

Fordringar hos koncernforetag 2 717 -
Ovriga fordringar 1688 -
Skattefordringar 38 -
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 14 -
Likvida medel - 100
Summa omséttningstillgangar 4 557 100
Summa tillgangar 138 498 100
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EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 10
Bundet eget kapital
Aktiekapital 100 100
Fritt eget kapital
Balanserat resultat - -
Arets resultat 1109 -
Summa eget kapital 1209 100
SKULDER
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder 9 5190 -
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder 9 127 775 -
Leverantdrsskulder 6 -
Ovriga kortfristiga skulder 2098 -
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2 220 -
Summa kortfristiga skulder 132 099 -
Summa eget kapital och skulder 138 498 100
Stallda sakerheter 1 50 -
Ansvarsforbindelser 1 - -
RAPPORT OVER KASSAFLODEN FOR MODERBOLAGET

2011 2010
Den I6pande verksamheten
Rérelseresultat efter finansiella poster 1109
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet, mm
Vardeforandringar derivatkontrakt 1421
Anteciperad utdelning -2 706
Lamnade koncernbidrag 740
Kassaflode fran den Idpande verksamheten
fore férandringar av rérelsekapitalet 564 ¢}
Kassafléde fran férandring av rérelsekapitalet
Férandring av fordringar -1801 -
Férandring av rérelseskulder 2835 -
Kassaflode fran férandring av rérelsekapitalet 1034 -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1598 -
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Investeringsverksamheten

Investeringar i dotterforetag -220 -
Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar -1549 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 769 -
Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 106 134 -
Férandring checkkredit 13 408 -
Forandring mellanhavande med koncernféretag -19 471 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 71 o
Arets kassaflode -100 o
Likvida medel vid arets borjan 100 ¢}
Likvida medel vid arets slut [¢] ¢]

RAPPORT OVER FORANDRINGAR | MODERBOLAGETS EGET KAPITAL

Balanserat . Summa eget
Anskaffningsvarde Aktiekapital resultat Arets resultat kapital
Ingéende balans 2010-01-01 - - - o}
Bolagsbildning 100 - - 100
Utgaende balans 2010-12-31 100 ¢} 0 100
Arets totalresultat - 1109 1109
Utgéende balans 2011-12-31 100 0 1109 1209

NOTER TILL MODERBOLAGSREDOVISNINGEN
NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt
arsredovisningslagen (1995:1554) och Redovisningsra-
dets rekommendationer RFR 2 Redovisning for juridisk
person samt Akutgruppens uttalanden. RFR 2 innebar
att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska
personen skall tillampa samtliga av EU godkéanda IFRS
och uttalanden sa langt detta ar mojligt inom ramen fér
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Arsredovisningslagen och med hansyn till sambandet
mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen
anger vilka undantag och tillagg som skall géras fran
IFRS. Skillnaderna mellan koncernens och moderbola-
gets redovisningsprinciper framgar nedan.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for moder-
bolaget har tillampats konsekvent p& samtliga perioder
som presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.



Intaktsredovisning
Utdelningar till moderbolaget intéktsférs.

Materiella anlaggningstillgangar

Moderbolaget redovisar materiella anlaggningstillgangar
till anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart dver tillgangens beraknade

nyttjandeperiod.

Antal ar

Inventarier 3-10
Beddmning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod
gors arligen.

Koncernbidrag

Moderbolaget redovisar koncernbidrag i enlighet med
uttalandet fran Redovisningsradets Akutgrupp, URA 7.
Koncernbidrag da syftet ar férlusttackning fors direkt mot
eget kapital hos mottagaren med tillhérande skatteeffekt.
Koncernbidrag som ges fran dotter- till moderbolag med
syftet att ge utdelning redovisas som finansiell intakt.

Skatt

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag
eller andra framtida skattemassiga avdrag redovisas i den
utstrackning det &r sannolikt att avdraget kan avréknas
mot dverskott vid framtida beskattning.

Andelar i koncernforetag

Endast i det fall dotterbolagets vérde understiger nytt-
jandevérdet enligt not 12 i noter till koncernredovisningen
sker nedskrivning av det bokférda vérdet

NOT 2 RESULTAT FRAN ANDELAR | KONCERNFORETAG

2011 2010

Utdelningar
Koncernbidrag

2 706 -
740 -

1966 0

NOT 3 RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE INTAKTER

2011 2010

Rénteintakter fran koncernforetag
Ranteintakter fran derivat

2172 -

NOT 4 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE KOSTNADER

2011 2010

Réantekostnader till koncernféretag
Vardeforandringar pa derivatkontrakt
Ovriga finansiella kostnader

-2 385 -
1421 -
-20 -

-3 826 -



NOT 5 ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

2011 2011 2011 2010 2010 2010

Styrelse & VD Ovriga Totalt  Styrelse & VD Bvriga Totalt

Loner och ersattningar 1100 1060 2160 - - -
Pensionskostnader 53 233 286 - - -
1163 1203 2 446 - - -

Sociala kostnader 346 200 636 - - -
1499 1583 3082 - - -

NOT 6 ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING TILL REVISORER

PricewaterhouseCoopers AB 2011 2010
Revisionsuppdrag 100 -
100 -
NOT 7 SKATTER

2011 2010
Aktuell skattekostnad [} ¢}
Avstamning effektiv skatt 2011 2010
Resultat fore skatt 1109 o]
Skatt enligt gallande skattesats -292 e}
Ej skattepliktiga intakter 71 -
Ej avdragsgilla kostnader -9 -
Redovisad effektiv skatt o o

NOT 8 ANDELAR | KONCERNFORETAG
Ackumulerade anskaffningsvarden 2011 2010
Vid arets borjan ¢ -
Investerat 132 392 -
132 392 -
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Bokfort varde

Dotterféretag, org.nr., sate Antal Andel 2011 2010

Volati Tryck AB, 556856-7647, Stockholm 500 100 % 50 -

Volati 2 Holding AB, 556873-5666, Stockholm 500 100 % 50 -

Bull & Bear Finance Sarl, RC.S. Luxemburg B 165.639 120 000 100 % 120 -

Sture Finance SA, RC.S Luxemburg B 165.638 1900 000 100 % 132 172 -
132 392 -

NOT 9 RANTEBARANDE LAN

Langfristiga lan 2011 2010
Skulder till aktieagare 5190 -
Kortfristiga lan 2011 2010
Skulder till aktieagare 25 943 -
Checkrékningskredit 13 408 -
Skulder till dotterbolag 13 424 -
Skulder till kreditinstitut 75 000 -

127 775 -

NOT 10 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Stéllda sékerheter 2011 2010

Aktier i dotterbolag 50 -

NOT 11 NARSTAENDERELATIONER

Moderbolaget har en narstdenderelation med sina kon-
cernféretag och agare, se not 24 i notférteckningen for
koncernen. Under aret har koncernbidrag och utdelning
mottagits fran flera dotterbolag.

Personalkostnader till agare framgar av not 6 i koncernen.
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Styrelsen forsakrar harmed, att savitt vi kanner till, arsredovisningen ar uppréttad i Gverensstammelse
med god redovisningssed, att lamnade uppgifter stammer med de faktiska forhallandena och att
ingenting av vasentlig betydelse &r utelamnat som skulle kunna paverka den bild som skapats av
arsredovisningen.

Stockholm den 2 april 2012

Karl Perlhagen Patrik Wahlén
Styrelsens ordférande Verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har avgivits den 2 april 2012

Ohrlings PriceWaterhouseCoopers AB
Sten Hakansson
Huvudansvarig revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstamman i Volati 2 AB
Organisationsnummer 556809-7975

Rapport om arsredovisningen och koncernredovis-
ningen
Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for Volati 2 AB for ar 2011,

Styrelsens och verkstallande direktdrens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen
Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret for att uppratta en arsredovisning och koncern-
redovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredovis-
ningslagen och fér den interna kontroll som styrelsen och
verkstallande direktoren bedémer ar nédvandig for att
uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och
koncernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har
utfort revisionen enligt International Standards on Au-
diting och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder
kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och
utfor revisionen for att uppna rimlig sékerhet att arsre-
dovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta
revisionsbevis om belopp och annan information i &rsre-
dovisningen och koncernredovisningen. Revisorn véljer
vilka atgarder som ska utféras, bland annat genom att
bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter i &arsredovis-
ningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedémning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som
ar relevanta for hur bolaget upprattar arsredovisningen
och koncernredovisningen fér att ge en rattvisande bild i
syfte att utforma granskningsatgérder som ar &ndamals-
enliga med hansyn till omsténdigheterna, men inte i syfte
att géra ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna
kontroll. En revision innefattar ocksé en utvérdering av
&ndamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har
anvants och av rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningar i redovisningen, liksom en
utvardering av den 6vergripande presentationen i arsre-
dovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar
tillrdckliga och &ndamélsenliga som grund for vara
uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen och kon-
cernredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réattvi-
sande bild av moderbolagets och koncernens finansiella
stéllning per den 2011-12-31 och av dessas finansiella
resultat och kassafléden for aret enligt arsredovisningsla-
gen. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfér att arsstdmman faststaller resultat-
rékningen och balansrakningen fér moderbolaget och fér
koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar
Utéver vér revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi aven reviderat forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst samt styrelsens och verkstall-
ande direktérens forvaltning for Volati 2 AB for ar 2011
Styrelsens och verkstallande direktdrens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betréffande bolagets vinst, och det &r
styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst och
om férvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag
till dispositioner betraffande bolagets vinst har vi gran-
skat om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.
Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har
vi utéver var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen granskat vasentliga beslut, atgarder och
forhallanden i bolaget for att kunna beddéma om nagon
styrelseledamot eller verkstéllande direktéren ar ersatt-
ningsskyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktéren pa annat
satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhamtat &r tillrdckliga
och dndamalsenliga som grund for véra uttalanden.



Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstdmman faststéller resultatrak-
ningen och balansrékningen for moderbolaget och for

forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verkstéallande direktoren ansvarsfrihet for
rékenskapséret.

koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt

Stockholm den 2 april 2012

Ohrlings PriceWaterhouseCoopers AB

Sten Hakansson
Huvudansvarig revisor

DEFINITIONER

Avkastning pa operativt kapital:

Avkastning pa sysselsatt kapital:

Konsolideringsgrad:
Nettoskuld:
Nettoskuldsattningsgrad:
Operativt kapital:
Riskbarande kapital:
Rénteteckningsgrad:
Rorelsemarginal:
Rorelseresultat:
Soliditet:

Sysselsatt kapital:

Rérelseresultat dividerat med genomsnittligt operativt kapital
Rérelseresultat dividerat med genomsnittligt sysselsatt kapital
Riskbarande kapital dividerat med balansomslutning

Réntebarande skulder minus likvida medel

Nettoskuld dividerat med eget kapital

Eget kapital plus rantebérande skulder

Eget kapital plus uppskjuten skatteskuld

Rérelseresultat plus finansiella intékter dividerat med finansiella kostnader
Rorelseresultat dividerat med nettoomséattning

Roérelseresultat efter avskrivningar av materiella och immateriella tillgangar
Eget kapital dividerat med balansomslutning

Rorelsekapital netto plus anlaggningstiligangar (inkl goodwill) minus avsattningar
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Kontaktuppgifter Volati AB och dotterbolag;

VOLATI AB

Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm
Tel: 08-21 68 40. E-post: info@volati.se www.volati.se
Styrelsens sate: Stockholm. Organisationsnummer: 556555-4317

CORROVENTA AVFUKTNING
Mekanikervagen 3

564 35 Bankeryd

Tel: 036-37 12 00

E-post: mail@corroventa.se
www.corroventa.se

GSS - GLUCKMAN,
SILWER & SKOG
Box 9033

200 39 Malmo

Tel: 040-55 27 00
E-post: info@gss.se
WWW.gSs.se

KELLFRI
Munkatorpsgatan 6
532 37 Skara

Tel: 0511-242 50
E-post: info@kellfri.se
www.kellfri.se

SANDBERG & SONER
Farbovéagen 4

773 00 Fagersta

Tel: 0223-190 90

E-post: info@sandberg-soner.se
www.sandberg-soner.se

TEAMOLMED

Box 2244

550 02 Joénkoping
Besoksadress: Apotekargrand 4
Tel: 036-39 59 80

E-post: office@teamolmed.se
www.teamolmed.se

TORNUM

Box 100

535 22 Kvanum

Besoksadress: Skaragatan 15 A
Tel: 0512-291 00

E-post: info@tornum.se
www.tornum.se






Arsboken Volati 2011 4r producerad av
kommunikationsbyran Welcom www.welcom.se

Redaktor: Anders Westgéardh
Produktionsledare: Camilla Lidén

Art director: Gavin Smart

Original: Marie Backhall

Foto: Thomas Johansson (sid 9—11, 13—14,
16-18, 23—24, 26—32, 37, 50-51),

Kenneth Sundh (sid 39—41) och

Nicke Jakobsson (sid 42—43).

Tryck: Goéteborgstryckeriet

Bindning: Férlagshuset Nordens Grafiska

Papper: Lessebo Linné Naturvit 150 gram






2011 volati.



