Revisionsberattelse
Till bolagsstamman i Rejlers AB [publ). org nr 5563439-8426

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for Rejlers AB (publ] for &r 2016. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar pa sidorna 11-51i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stalining per den 31december 2016 och
av dess finansiella resultat och kassaflade for aret enligt arsredovis-
ningslagen. Kancernredovisningen har upprattats i enlighet med arsre-
dovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avseenden rdttvisande bild
av koncernens finansiella stalining per den 31december 2016 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International Financial
Reporting Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberattelsen ar farenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststdller resultatrakningen
och balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Grund for 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 &r oberoende i forhal-
lande till moderbolaget och koncernen enligt god revisionssed i Sverige
och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden far revisionen &r de omraden som
enligt var professionella bedomning var de mest betydelsefulla for revi-
sionen av arsredovisningen och kancernredovisningen fér den aktuella
perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen far revisionen av, och
i vart stallningstagande till, arsredovisningen och koncernredavisningen
som helhet, men vi gér inga separata uttalanden om dessa omraden.

Intaktsredovisning
Beddmning av risk

Nettoomsattningen per 31 december 2016 uppgar till 2 338,.3 MSEK
och genereras fran koncernens uppdrag som bedrivs antingen pa 8-
pande rakning eller fast pris uppdrag. Pagaende projekt varderas genom
successiv vinstavrakning vilket motsvarar faktureringspris efter avdrag
for eventuella avvikelser mellan upparbetning och fardigstallandegrad.

Int&ktsredovisning och vardering av pagaende projekt ar samman-
kopplade med risker kopplade till varje enskilt uppdrag. Redovisningen
bygger pa beddmningar och antaganden i projekten avseende far-
digstallande och utestaende risker i utférande vilka kan fa betydande
paverkan pa kancernens nettoomsattning och resultat. Dessa beddm-
ningar och risker ar i huvudsak enhetliga i de Iander som koncernen &r
verksam i.

For ytterligare information hanvisas till avsnittet om intaktsredivis-
ning pa sidan 27, koncernens redovisningspriciper not 2 samt risker och
riskhantering pa sidan 28-29, not 3 och not 4 i arsredovisningen.

Vdra granskningsatgéarder

Vara granskningsatgarder omfattade men var inte begransade till:

= utvardering av bolagets principer for intaktsredovisning och efterlev-
nad av dessa for de olika projektslagen

= utvardering av vasentliga nyckelkontroller i intaktsprocessen framst
avseende bekrdftelse och uppfoljning av uppdrag

= granskat intern och extern dokumentation som ligger till grund for led-
ningens beddmning av utestdende uppdragsrisker i padgdende projekt

= granskning av fullstandigheten i intdkterna genom exempelvis anvan-
dande av data analys verktyg och urval av vasentliga avtal.

Finansiering och efterlevnad av Ianevillkor

Per den 31december 2016 uppgar totala skulder till kreditinstitut

till 2884 Mkr. Vid upptagande av 1an har Rejlers ett antal dtaganden mot

langivarna i form av lanevillkor. Brott mot dessa lanevillkar kan medfora

att rantemarginalen blir hdgre eller att finansieringen upphdr. Under

2017 ska Rejlers refinansiera 128 Mkr av sina rantebarande skulder.

Redovisning och klassificeringen av Rejlers externa krediter ar forknip-

pade med att bolaget uppfyller dtagandet om nyemission under 2017.
For ytterligare information hanvisas till avsnittet om riskhante-

ring pa sidan 28-29, not 3 Finansiell riskfaktorer och andra risker och

not 24 Skulder till kreditinstitut

Vara granskningsatgarder

Var revision omfattade foljande granskningsatgarder men var inte be-

gransad till:

= granskning och beddmning av Rejlers rutiner avseende finansiering
och uppfaljning av nyckeltal och lanevillkor

= granskning av koncernens efterlevnad av Ianevillkar och finanspalicy

= granskning av villkoren i Rejlers emissionsprospekt, vilket godkandes
av extra bolagsstamma per 13 mars 2017, i syfte att sakerstdlla att
bolaget uppfyller dtagandet om nyemission

= granskning av relevanta tillaggsupplysningar i de finansiella
rapporterna

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

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med bestyrk-
ande avseende denna information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen &r det vart ansvar att Iasa den information som identifieras
ovan och dvervaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig
med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang
beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat under revisionen samt
bedémer om informationen i dvrigt verkar innehalla vasentliga felaktig-
heter.

Om vi, baserat pd det arbete vi har utfort avseende denna informa-
tion, drar slutsatsen att informationen innehaller en vasentlig felaktig-
het, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det
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avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen uppréattas och ger en ratt-
visande bild enligt arsredovisningslagen och, vad géller koncernredovis-
ningen, enligt IFRS sasom de antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande
direktdren ansvarar dven for den interna kontroll som de beddmer ar
nadvandig far att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och kancernredovisningen
ansvarar styrelsen och den verkstdllande direktdren for beddmningen
av bolagets farmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa
ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och den verkstallande
direktdren avser att likvidera bolaget, upphtra med verksamheten eller
inte har nagot realistiskt alternativ an att gara sa.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppagifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka bolagets finansiella
rapportering.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida ars-
redovisningen och koncernredovisningen som helhet innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel, och att I&mna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalan-
den. Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men &r ingen garanti
foor att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses
vara vdsentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsre-
dovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omddme

och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

= identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredavisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor granskningsatgarder
bland annat utifran dessa risker ach inh&mtar revisionsbevis som &r
tillréckliga och andamalsenliga for att utgdra en grund for vara utta-
landen. Risken for att inte upptdcka en vasentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter dr hdgre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, for-
falskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller dsidosat-
tande av intern kontroll.

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

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och
rimligheten i styrelsens och den verkstallande direktorens uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.
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= drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och den verkstallan-
de direkttren anvander antagandet om fortsatt drift vid upprdttandet
av arsredavisningen och kancernredovisningen. Vi drar ocksa en slut-
sats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns
nagon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana handelser eller
farhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets formaga att
fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmark-
samheten pa upplysningarna i arsredovisningen om den vésentliga
osédkerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar ar otillréckliga, modi-
fiera uttalandet om arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara
slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till dagen
for revisionsberdttelsens datering. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gara att ett bolag inte ldngre kan fortsatta verksamheten.
utvarderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och inne-
hallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déribland upplys-
ningarna, och om arsredovisningen och koncernredaovisningen aterger
de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett s&tt som ger
en rattvisande bild.

inhamtar vi tillréckliga och dndamalsenliga revisionsbevis avseende
den finansiella informationen for enheterna eller affarsaktiviteterna
inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovis-
ningen. Vi ansvarar for styrning, 6vervakning och utférande av kon-
cernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, ddribland de
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 relatio-
ner och andra farhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende,
samt i tilldmpliga fall tillhérande motatgarder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller vi vilka
av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive de viktigaste be-
domda riskerna for vasentliga felaktigheter, och som darfor utgér de for
revisionen sarskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omraden i
revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra farfattningar forhindrar
upplysning om fragan eller nar, i ytterst séllsynta fall, vi bedomer att en
fraga inte ska kammuniceras i revisionsberattelsen pa grund av att de
negativa konsekvenserna av att gora det rimligen skulle vantas vara
storre dn allmanintresset av denna kommunikation.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra fdérfattningar
Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revision
av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust samt
styrelsens och verkstallande direkttrens forvaltning for Rejlers AB (publ)
for ar 2016.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i
férvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstal-
lande direktoren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.



Grund fér uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr obero-
ende i férhallande till moderbolaget och kancernen enligt god revisors-
sed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat dr tillrdckliga och dnda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta
bland annat en beddmning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning
och risker staller pa storleken av moderbolagets och koncernens egna
kapital och till bolagets och koncernens konsolideringsbehov, likviditet
och stallning i vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeldagenheter. Detta innefattar bland annat att fortlépande
bedtma bolagets och koncernens ekonomiska situation, tillse att bola-
gets organisation &r utformad sa att bokfdringen, medelsforvaltningen
och bolagets ekonomiska angeldgenheter i Gvrigt kontrolleras pa ett
betryggande satt. Den verkstallande direktdren ska skota den IGpande
férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat
vidta de dtgarder som &r ngdvandiga for att bolagets bokforing ska full-
gdras i verensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska
skadtas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart ansvar betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att skaffa revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamat eller
den verkstdllande direkttren

= foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon farsummelse
som kan foranleda vasentlig ersattningsskyldighet mot bolaget

* pa nagot annat vasentligt s&tt 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, &r att med rimlig
grad av sakerhet beddma om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.
Rimlig sakerhet &r en hdg grad av sakerhet, men ingen garanti for att
en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptacka atgarder eller farsummelser som kan foranleda vasentlig
ersattningsskyldighet mot bolaget. eller att ett forslag till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med aktiebolagslagen.
Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander
vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk installning
under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa
revisionen av rékenskaperna. Darutover fokuserar vi granskningen pa
sadana atgarder, omraden och farhdllanden som &r vasentliga for verk-
samheten och dar avsteg och overtradelser skulle ha sarskild betydelse
for bolagets aktuella situation och framtida utveckling. Vi gar igenom

och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra
forhallanden som &r relevanta far bolagets farvaltning. Om vi noterar en
verklig eller befarad skada for bolaget, provar vi om uppsat eller oakt-
samhet fareligger och i sa fall ansvaret for dtgarden eller férsummelsen.
Vilka granskningsatgarder som utfors baseras pa var professionella
beddmning. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om
forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Under rékenskapsaret har avdragen skatt och sociala avgifter vid
flera tillfallen inte betalats i ratt tid. Bolaget har darmed inte fullgjort
sina skyldigheter enligt skatteforfarandelagen. Drajsmalen har berott pa
bristande rutiner. Dessa brister har inte medfért nagon skada for bolaget,
utdver drgjsmalsrantor och bolaget har sakerstallt att tillfarlitliga rutiner
kommit pa plats.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 15-18 och for att den &r upprattad i enlighet med arsredovis-
ningslagen. Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Re-
visorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att var
granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfattning
som en revision enligt International Standards on Auditing och god revi-
sionssed 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§ andra stycket samma lag &r forenliga med arsredovis-
ningen fér moderbolagets och koncernredovisningens 6vriga delar samt
ar i Gverensstammelse med arsredovisningslagen.

Stockholm den 31 mars 2017. Deloitte AB
Birgitta Loof, Auktoriserad revisor
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