REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i Rejlers AB (publ)
organisationsnummer 556349-8426

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for
Rejlers AB (publ) for rakenskapsaret 2017-01-01 - 2017-12-31. Bolagets arsre-
dovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna 11-51i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger eni alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2017 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finan-
siella stallning per den 31 december 2017 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sa som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberéttelsen
ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrdkningen och
balansrakningen fér moderbolaget och koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncernredo-
visningen ar férenliga med innehallet i den kompletterande rapport som har
overlamnats till moderbolagets revisionsutskott i enlighet med Revisorsfor-
ordningens (537/2014) artikel 11.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och
god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs
narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att,
baserat pa var basta kunskap och 6vertygelse, inga férbjudna tjanster som
avses i Revisorsforordningens (637/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det
granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag eller dess
kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamals-
enliga som grund for vara uttalanden.

Sérskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var
professionella bedémning var de mest betydelsefulla for revisionen av ars-
redovisningen och koncernredovisningen for den aktuella perioden. Dessa
omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart stéllningsta-
gande till, arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi
gor inga separata uttalanden om dessa omraden.

Intéktsredovisning
Bedémning av risk
Nettoomséttningen per 31 december 2017 uppgar till 2 464,7 MSEK och
genereras fran koncernens uppdrag som bedrivs antingen pa [6pande
rakning eller fast pris uppdrag. Pdgaende projekt varderas genom successiv
vinstavrakning vilket motsvarar faktureringspris efter avdrag for eventuella
avvikelser mellan upparbetning och fardigstéllandegrad.

Intaktsredovisning och vardering av pagdende projekt ar sammankoppla-
de med risker kopplade till varje enskilt uppdrag. Redovisningen bygger pa
bedémningar och antaganden i projekten avseende fardigstallande och ute-
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staende risker i utférande vilka kan fa betydande paverkan pa koncernens
nettoomsattning och resultat. Dessa bedémningar och risker &r i huvudsak
enhetliga i de lander som koncernen &r verksam i.

For ytterligare information hanvisas till avsnittet om risker och riskhan-
tering pa sidan 14, koncernens redovisningsprinciper i not 2 och not 4 i
arsredovisningen.

Vidra granskningsatgérder

Véra granskningsatgéarder omfattade men var inte begréansade till:

o utvardering av bolagets principer for intdktsredovisning och efterlevnad
av dessa for de olika projektslagen

e utvardering av vasentliga nyckelkontroller i intdktsprocessen framst
avseende bekréftelse och uppfdljning av uppdrag

* granskning av intern och extern dokumentation som ligger till grund fér
ledningens bedémning av utestdende uppdragsrisker i pdgaende projekt

o granskning av fullstdndigheten i intdkterna.

Finansiering och efterlevnad av lanevillkor
Bedémning av risk
Per den 31 december 2017 uppgar totala skulder till kreditinstitut till 158,7
Mkr. Vid upptagande av lan har Rejlers ett antal ataganden mot langivarna i
form av lanevillkor. Brott mot dessa lanevillkor kan medféra att rantemargi-
nalen blir hégre eller att finansieringen upphér. Under fjarde kvartalet 2018
maste Rejlers refinansiera sina externa lan, varpé dessa har klassificerats
som kortfristiga per den 31 december 2017. Se not 24 for aktuell status i
refinansieringsarbetet.

For ytterligare information hanvisas till avsnittet om riskhantering pa
sidan 14, not 3 Finansiella riskfaktorer och andra risker och not 24 Skulder till
kreditinstitut.

Vira granskningsatgérder

Var revision omfattade f6ljande granskningsatgarder men var inte begrén-

sad till:

« granskning och bedémning av Rejlers rutiner avseende finansiering och
uppféljning av nyckeltal och l&nevillkor

« granskning av koncernens efterlevnad av lanevillkor och finanspolicy

« granskning av relevanta tillaggsupplysningar i de finansiella rapporterna

« granskning av erhallet lanel6fte efter avslutade refinansierings-
forhandlingar

Annan information &n drsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-10. Det &r styrelsen och
verkstéllande direktéren som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med bestyrkande
avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen &r det vart ansvar att ldsa den information som identifieras ovan
och 6vervdga om informationen i vasentlig utstrackning &r oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgéng beaktar
vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om
informationen i 6vrigt verkar innehélla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna informa-
tion, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en vésentlig
felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.
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Styrelsens och verkstéllande direkt6rens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas och att de ger en
rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad géller koncernredo-
visningen, enligt IFRS sa som de antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande
direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r néd-
véandig for att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentlig-
heter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansva-
rar styrelsen och verkstéllande direktéren for bedémningen av bolagets
och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa
ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta
verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktoren
avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar

och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel,
och att [amna en revisionsberéttelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig
sakerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ar ingen garanti for att en revision
som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upp-
tacka en vasentlig felaktighet om en s&dan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i rsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme och har

en professionellt skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

« identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredo-
visningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentlig-
heter eller pa fel, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ér tillrackliga och
andamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att
inte upptéacka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter &r hogre
an for en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden,
felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

« skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som
har betydelse for var revision for att utforma granskningsatgarder som ar
l&mpliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som anvands och
rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktérens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstéllande
direktoren anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon
vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana handelser eller forhéllanden
som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens férmaga
att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vésent-
lig osékerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksam-
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heten pa upplysningarna i arsredovisningen och koncernredovisningen
om den vasentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r
otillrackliga, modifiera uttalandet om &rsredovisningen och koncernre-
dovisningen. Véra slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas
fram till datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan framtida handelser
eller forhallanden gora att ett bolag och en koncern inte langre kan fort-
sétta verksamheten.

e utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet
i arsredovisningen och koncernredovisningen, daribland upplysningarna,
och om arsredovisningen och koncernredovisningen &terger de underlig-
gande transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en rattvisan-
de bild.

« inhamtar vi tillrackliga och &ndamalsenliga revisionsbevis avseende den
finansiella informationen for enheterna eller affarsaktiviteterna inom
koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styrning, 6vervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi
&r ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade om-
fattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera
om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, déribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt
relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp alla relationer
och andra férhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende, samt i
tillampliga fall tillhérande motatgarder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststéller vi vilka av
dessa omraden som varit de mest betydelsefulla fér revisionen av arsredovis-
ningen och koncernredovisningen, inklusive de viktigaste beddmda riskerna
for vasentliga felaktigheter, och som déarfor utgor de for revisionen séarskilt
betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen
savida inte lagar eller andra forfattningar férhindrar upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfattningar
Uttalanden
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi
aven utfort en revision av styrelsens och verkstallande direktérens forvalt-
ning for Rejlers AB (publ) for rakenskapsaret 2017-01-01 - 2017-12-31 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdamman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

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

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och &ndamals-
enliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direkt6érens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta bland
annat en bedémning av om utdelningen &r férsvarlig med hansyn till de krav
som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller
pa storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsoliderings-
behoy, likviditet och stéllning i 6vrigt.



Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets
angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortlopande bedéma
bolagets ekonomiska situation och att tillse att bolagets organisation ar
utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt. Den verkstal-
lande direktoren ska skota den I6pande forvaltningen enligt styrelsens rikt-
linjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som &r nddvéandiga
for att bolagets bokféring ska fullgoras i dverensstammelse med lag och for
att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart uttalande

om ansvarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbevis fér att med en rimlig grad

av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande

direktoren i ndgot vasentligt avseende:

« foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon forsummelse som
kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

« panagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad
av sakerhet bedéma om forslaget &r férenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet ar en hog grad av sakerhet, men ingen garanti for att
en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka atgéarder eller forsummelser som kan féranleda ersattningsskyldig-
het mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.
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Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi pro-
fessionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instéllning under hela
revisionen. Granskningen av forvaltningen och férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust grundar sig framst pa revisionen av rakenskaper-
na. Vilka tillkommande granskningsatgarder som utférs baseras pa var pro-
fessionella bedomning med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar
att vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omraden och férhéllanden
som &r vasentliga for verksamheten och dér avsteg och 6vertradelser skulle
ha sérskild betydelse fér bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra férhallanden som &r re-
levanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande
om styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
har vi granskat om forslaget &r férenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
15-18 och for att den &r upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns gransk-
ning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebér att var granskning av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en védsentligt mindre
omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi
anser att denna granskning ger oss tillracklig grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6
kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen samt 7 kap. 31§ an-
dra stycket samma lag ar férenliga med arsredovisningens och koncernredo-
visningens 6vriga delar samt ar i 6verensstdmmelse med arsredovisningslagen.

Deloitte AB, utségs till Rejlers AB:s revisor av bolagsstdmman 2016-05-09
och har varit bolagets revisor sedan 2013-05-02.

Stockholm den 11 april 2018
Deloitte AB

Birgitta L66f
Auktoriserad revisor

54



