Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Beijer Ref AB (publ), org.nr 556040-8113

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

UTTALANDEN

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen for Beijer Ref AB (publ) for 2018 med undantag for
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 48-53. Bolagets arsre-
dovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna 46-47 och
58-88 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréattats i en-
lighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vésentli-
ga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stéllning per den 31 december 2018 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredo-
visningslagen och ger eni alla vdasentliga avseenden rattvisan-
de bild av koncernens finansiella stéllning per den 31 decem-
ber 2018 och av dess finansiella resultat och kassaflode for
aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Véra ut-
talanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
48-53. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrak-
ningen och balansrakningen for moderbolaget och koncernen.
Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen &r férenliga med innehallet i den kom-
pletterande rapport som har 6verlamnats till moderbolagets
och koncernens revisionsutskott i enlighet med revisorsfor-
ordningens (537/2014) artikel 11.

GRUND FOR UTTALANDEN

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Audi-
ting (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns an-
svar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och kon-
cernen enligt god revisorssed i Sverige och hari évrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att,
baserat pa var basta kunskap och 6vertygelse, inga forbjudna
tjianster som avses i revisorsforordningens (537/2014) artikel
5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i férekom-
mande fall, dess moderféretag eller dess kontrollerade fore-
tag inom EU.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dandamalsenliga som grund for véra uttalanden.

VAR REVISIONSANSATS

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststélla vasentlig-
hetsnivda och bedoma risken for vésentliga felaktigheter i
de finansiella rapporterna. Vi beaktade sarskilt de omraden
dar verkstéllande direktdren och styrelsen gjort subjektiva
bedomningar, till exempel viktiga redovisningsmassiga upp-
skattningar som har gjorts med utgangspunkt fran antagan-
den och prognoser om framtida handelser, vilka till sin natur &ar
osdkra. Liksom vid alla revisioner har vi ocksa beaktat risken

for att styrelsen och verkstéllande direktéren asidosatter den
interna kontrollen, och bland annat 6vervagt om det finns be-
lagg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk for
vasentliga felaktigheter till f6ljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utféra en andamalsenlig
granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rap-
porterna som helhet, med hansyn tagen till koncernens struk-
tur, redovisningsprocesser och kontroller samt den bransch i
vilken koncernen verkar.

Utifran detta, valde vi vilka enheter som anséags vasentliga
samt faststéllde vilka revisionsinsatser som skulle utforas
pa dessa enheter. Vi har inkluderat st6rre forsaljningsenheter
inom respektive segment. Enheter som ej ansetts vara vasent-
liga har granskats av koncernteamet via 6versiktlig analys for
att identifiera eventuella materiella avvikelser.

Vid framtagandet av var revisionsplan har vi faststallt vilka re-
visionsinsatser som skall ske for respektive vasentlig enhet.
Merparten av koncernens verksamhet ligger utomlands och
vi inhdmtar rapportering fran lokala revisionsteam I[6pande
under aret. Koncernteamet bedomer arligen vilken involvering
som kravs for att vi skall kunna sékerstalla att tillrdcklig och
andamalsenlig revision har utforts. Urvalet av vilka enheter
som skall besokas, sker pé rotationsbasis.

Koncernteamet har darutover, bland annat, utfért granskning-
en av moderbolaget, konsolideringen, arsredovisningen samt
vasentliga antaganden och bedémningar. Baserat pa genom-
forda granskningsinsatser ovan, bedémer vi att vi har erhallit
tillrackliga revisionsbevis for att kunna uttala oss om de finan-
siella rapporterna som helhet.

Vasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var be-
démning av vésentlighet. En revision utformas for att uppna
en rimlig grad av sakerhet om huruvida de finansiella rappor-
terna innehaller nagra vasentliga felaktigheter. Felaktigheter
kan uppsta till foljd av oegentligheter eller fel. De betraktas
som vasentliga om enskilt eller tillsammans rimligen kan for-
véntas paverka de ekonomiska beslut som anvdndarna fattar
med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pa professionellt omdéme faststéllde vi vissa kvanti-
tativa vasentlighetstal, daribland for den finansiella rapporte-
ring som helhet. Med hjélp av dessa och kvalitativa 6vervagan-
den faststallde vi revisionens inriktning och omfattning och
vara granskningsatgarders karaktar, tidpunkt och omfattning,
samt att bedoma effekten av enskilda och sammantagna fel-
aktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.

SARSKILT BETYDELSEFULLA OMRADEN

Sérskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden
som enligt var professionella bedémning var de mest betydel-
sefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredo-
visningen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandla-
des inom ramen for revisionen av, och i vart stallningstagande
till, arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet,
men vi gor inga separata uttalanden om dessa omraden.
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Sarskilt betydelsfulla omraden
Nedskrivningsprovning avimmateriella tillgangar

Per 31 december 2018 uppgar goodwill och &évriga immate-
riella tillgangar till 2 077 MSEK. | not 16 framgar fordelning
av goodwill och 6vriga immateriella tillgadngar per geogra-
fiskt segment samt beskrivning kring hur foretagsledningen
gjort sin nedskrivningsprovning. Foretagsledningen baserar
sin nedskrivningsbedémning pa en berdkning av diskonterat
kassaflode for de kassagenererande enheter dar goodwill
och 6vriga immateriella tillgdngar redovisas, vilket utgor bo-
lagets geografiska segment. Foretagsledningen har inte iden-
tifierat nagot nedskrivningsbehov for 2018. Nedskrivnings-
testet baseras pa antaganden om framtida kassafléden och
forhallanden som ar komplexa och som innehaller hog grad
av bedémningar. Féretagsledningens antaganden om uthal-
lig tillvaxttakt, rérelsemarginal samt kapitalkostnad (WACC)
innehaller en hog grad av bedémning.

Hur var revision beaktade det sarskilt betydelsefulla
omradet

Under var revision fokuserar vi pa att bedoma huruvida det
finns enrisk for att det skulle foreligga ett nedskrivningsbehov
av goodwill eller andra immateriella tillgangar. | var revision
har vi bedomt den berédkningsmodell som ledningen anvéander
och vi har stamt av viktiga antaganden mot bolagets budget
och strategiska plan. Vi har dven utmanat foretagsledningens
antaganden, fraimst kopplat till de variablerna som har storst
paverkan pa nedskrivningsbedomningen sasom tillvaxt, rérel-
semarginal samt kapitalkostnad (WACC). Vi har utfért egna
kanslighetsanalyser for att testa sdkerhetsmarginalerna for
respektive kassagenererande enhet. Vi har testat vilken pa-
verkan forandringar i vasentliga antaganden sasom uthallig
tillvaxttakt och kapitalkostnaden far pa sékerhetsmarginaler-
na och utifran dessa tester bedémt risken for att ett nedskriv-
ningsbehov skulle uppsta.

Sarskilt betydelsfulla omraden
Redovisning av forvarv

Under aret har koncernen gjort ett antal férvary. Beskrivning
kring forvarven samt detaljer framgar av not 32. Av de forvar-
vade bolagen ar Heatcraft det mest vasentliga. Heatcraft ar
en storre kylgrossist i Australien med verksamhet dven pd Nya
Zeeland och i Kina.

Redovisningen av forvarvet har kravt betydande uppskattning-
ar och bedémningar av foretagsledningen. Enligt IFRS 3 skall
forvarvade tillgangar och skulder varderas till verkligt varde.
Foretagsledningen skall identifiera och sakerstalla fullstan-
dighet samt vardering av separat identifierbara immateriella
tillgangar och skulder. Denna bedomning ar komplex och inne-
fattar antaganden och uppskattningar. Det totala forvarvspri-
set for samtliga genomférda forvarv uppgick till 1 187 MSEK
och fordelningen har resulterat i goodwill om 353 MSEK samt
ovriga immateriella tillgangar uppgaende till 59 MSEK.

Hur var revision beaktade det sarskilt betydelsefulla
omradet

Vi har utvarderat ledningens bedémningar av identifierade till-
gangar och skulder och dess verkliga varden, samt fordelning-
en av overvardet. Fordelningen av Overvardet har resulterat i
en fordelning med cirka 83 % av Overvardet till goodwill och
merparten av resterande del till identifierade immateriella till-
gangar.
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Bedomningarna har till stor del baserats pa ledningens erfa-
renhet fran forvarv gjorda tidigare ar och varifran framtida
kassafléden forvantas genereras. Vi har som utgangspunkt
tagit del av avtal for forvarven och skapat oss en forstaelse
for forvarven. Vi har utmanat ledningens bedémning kring
vardering av identifierbara tillgangar och skulder samt utfort
granskningsinsatser for att verifiera de Oppningsbalanser
som kommer med forvarv.

ANNAN INFORMATION AN ARSREDOVISNINGEN

OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Detta dokument innehaller dven annan information &n arsre-
dovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa sid-
orna 1-45 samt 92-94. Den andra informationen innefattar
inte arsredovisningen, utover hallbarhetsrapporten, och vart
yttrande avseende denna. Det &r styrelsen och verkstallande
direktdren som har ansvaret for denna andra information.
Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredo-
visningen omfattar inte denna information och vi gor inget ut-
talande med bestyrkande avseende denna andra information.
| samband med var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen &ar det vart ansvar att lasa den information som
identifieras ovan och évervdaga om informationen i vésentlig
utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den
kunskap vi i 6vrigt inhamtat under revisionen samt bedémer
om informationen i 6vrigt verkar innehalla vasentliga felaktig-
heter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende den-
na information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en vasentlig felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS
ANSVAR

Det &r styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for att arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas
och att de ger en réattvisande bild enligt arsredovisningslagen
och, vad galler koncernredovisningen, enligt International Fi-
nancial Reporting Standards (IFRS), s som de antagits av EU,
och arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstallande direk-
toren ansvarar aven for den interna kontroll som de bedomer
ar nodvandig for att uppréatta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller nédgra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktoren for be-
doémningen av bolagets och koncernens férmaga att fortsatta
verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om forhallan-
den som kan paverka férmagan att fortsatta verksamheten
och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstallan-
de direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verk-
samheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra
nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrel-
sens ansvar och uppgifter i évrigt, bland annat évervaka bola-
gets finansiella rapportering.

REVISORNS ANSVAR

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror



pa oegentligheter eller pa fel, och att lamna en revisionsbe-
rattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sdkerhet &r en
hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision
som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptédcka en véasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller fel och anses vara véasentliga om de enskilt eller tillsam-
mans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut
som anvéandare fattar med grund i arsredovisningen och kon-
cernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa Revi-
sorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/
revisornsansvar. Denna beskrivning &r en del av revisionsbe-
rattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

UTTALANDEN

Utbver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och verk-
stallande direktorens forvaltning for Beijer Ref AB (publ) for ar
2018 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens le-
damdter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for réken-
skapsaret.

GRUND FOR UTTALANDEN

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns an-
svar. Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och kon-
cernen enligt god revisorssed i Sverige och hari 6vrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS
ANSVAR

Det &ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till
utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om
utdelningen ar forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets
och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller
pa storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehoy, likviditet och stéllning i dvrigt.
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltning-
en av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat
att fortlopande bedoma bolagets och koncernens ekonomis-
ka situation, och att tillse att bolagets organisation &r utfor-
mad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryg-
gande satt. Den verkstéallande direktoren ska skéta den 16pan-
de forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de atgarder som &r nodvandiga for att
bolagets bokforing ska fullgoras i 6verensstdammelse med lag
och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggan-
de satt.

REVISIONSBERATTELSE

REVISORNS ANSVAR

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbe-
vis for att med en rimlig grad av sé@kerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren i nagot
vasentligt avseende:

- foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon for-
summelse som kan foéranleda erséattningsskyldighet mot bo-
laget

+ pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen 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 sdkerhet bedoma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet @r en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka atgéarder eller férsummelser som
kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av for-
valtningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.
revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning
ar en del av revisionsberéattelsen.

REVISORNS GRANSKNING AV
BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrappor-
ten pa sidorna 48-53 och for att den ar upprattad i enlighet
med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevU 16 Revi-
sorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar
att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en vésentligt mindre omfattning jamfort med
den inriktning och omfattning som en revision enligt Interna-
tional Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vi anser att denna granskning ger oss tillrdcklig grund for
vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i en-
lighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2—-6 arsredo-
visningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar
forenliga med arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar samt &r i overensstammelse med arsredovis-
ningslagen.

PricewaterhouseCoopers AB, utsags till Beijer Ref AB (publ)s
revisor av bolagsstdamman den 5 april 2018 och har varit bola-
gets revisor sedan 29 april 2005.

Malmo den 12 mars 2019
PricewaterhouseCoopers AB
Lars Nilsson

Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor

Mikael Nilsson
Auktoriserad revisor
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