Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i AAK AB (publ.), org.nr 556669-2850

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen for AAK AB (publ.) for ar 2017 med undantag for
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 81-85. Bolagets arsredo-
visning och koncernredovisning ingar pa sidorna 39-86 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallining per den 31
december 2017 och av dess finansiella resultat och kassafléde
for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella
stallning per den 31 december 2017 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt International Financial
Reporting Standards (IFRS), sasom de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte bolags-
styrningsrapporten pa sidorna 81-85. Forvaltningsberattelsen
ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrak-
ningen och balansrakningen fér moderbolaget och koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen ar férenliga med innehallet i den komplet-
terande rapport som har éverldmnats till moderbolagets och
koncernens revisionsutskott i enlighet med revisorsférordningens
(537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfért 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 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta
kunskap och &vertygelse, inga forbjudna tjanster som avses i
revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det
granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderféretag
eller dess kontrollerade féretag inom EU.

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

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststélla vasentlighetsniva
och bedéma risken for vasentliga felaktigheter i de finansiella
rapporterna. Vi beaktade sarskilt de omraden dar verkstallande
direktdren och styrelsen gjort subjektiva bedémningar, till exempel
viktiga redovisningsmassiga uppskattningar som har gjorts

med utgangspunkt fran antaganden och prognoser om framtida
handelser, vilka till sin natur ar osékra. Liksom vid alla revisioner
har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstéllande direk-
toren asidosatter den interna kontrollen, och bland annat dvervagt
om det finns belagg for systematiska avvikelser som givit upphov
till risk for vasentliga felaktigheter till féljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utféra en &ndamalsenlig
granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rappor-
terna som helhet, med hansyn tagen till koncernens struktur,
redovisningsprocesser och kontroller samt den bransch i vilken
koncernen verkar.

Vasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedém-
ning av vasentlighet. En revision utformas for att uppna en rimlig
grad av sa@kerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehaller
nagra vasentliga felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till foljd av
oegentligheter eller fel. De betraktas som vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekono-

miska beslut som anvandarna fattar med grund i de finansiella
rapporterna.

Baserat pa professionellt omdéme faststallde vi kvantitativa
vasentlighetstal for den finansiella rapporteringen som helhet. Med
hjalp av dessa och kvalitativa dvervaganden faststallde vi revisio-
nens inriktning samt vara granskningsatgarders karaktar, tidpunkt
och omfattning. De kvantitativa vasentlighetstalen anvands ocksa
for att bedéma effekten av eventuella felaktigheter, enskilt och
sammantaget, pa de finansiella rapporterna som helhet.

Sarskilt betydelsefulla omraden

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

- redovisning av ingangna férséljningskontrakt

Intékter utgdr en signifikant risk baserat pa dess betydelse for den
finansiella informationen och komplexitet i vardering av ingangna
forsaljningskontrakt.

Som framgar av sid 24 samt Not 3 i arsredovisningen tillampar
AAK en aktiv riskhantering. Ingangna forsaljningskontrakt
redovisas i enlighet med IAS 39 vilket innebar att samtliga dessa
varderas och redovisas till marknadsvarde pa balansdagen.

Marknadsvérdet bestams i tillampliga fall av likvida marknads-
priser pa 6ppna marknader och bérser. Ett eventuellt fel i tillampat
marknadspris far en direkt paverkan pa intékterna och resultatet.

En eventuell underlatenhet att redovisa ingangna kontrakt eller
risken att fiktiva kontrakt redovisas skulle innebéara paverkan
dels pa redovisade intakter, dels begransa AAK:s mdjlighet till en
andamalsenlig riskhantering.

For att verifiera att intékterna ar fullstandiga, ratt redovisade och varderade,
samt bestar av existerande forsaljningskontrakt, omfattar var revision bl.a.
en kombination av:

- genomgang och testning av AAK:s interna kontroller
- detaljtestning genom bl.a. stickprov
- analytisk granskning bl.a. med hjalp av dataanalyser

Revisionsinsatserna ovan avser forsaljningsprocessen i sin helhet (regist-
rering av forsaljningskontrakt, utleverans, lagertransaktion, fakturering,
inbetalning samt vardering).

For att sékerstalla fullstadndighet och riktighet i redovisningen avseende
tecknade kontrakt har vi bl.a.:

- skapat oss en forstaelse for, och testat, de kontroller som avser att
identifiera otillatna aktiviteter kopplade till tecknandet och vardering av
forsaljningskontrakt,

- testat bekréftelse fran motpart avseende ingangna forsaljningskontrakt.

Inga avvikelser har noterats i redovisningen av ingangna forsaljnings-
kontrakt baserat pa den utférda revisionen, beskriven ovan.
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Viérdering av inképskontrakt avseende ravaror

samt inneliggande lager

AAK har en inkdpsprocess som innebar att ett férsaljningskontrakt,
sa snart de har tecknats, sakras med avseende pa motsvarande
valuta och ravaruinkdp.

Den aktiva riskhanteringen som AAK tillampar framgar av sid 24
samt Not 3 i arsredovisningen. Ingangna inkdpskontrakt (fysiska
kontrakt och derivatinstrument), inklusive inneliggande varulager
redovisas i enlighet med IAS 39 vilket innebar att samtliga dessa
varderas och redovisas till marknadsvarde pa balansdagen.

Redovisningen av ravaruinkdp ar komplex och fluktuationer
i rvarupriser kan fa en signifikant paverkan pa den finansiella
informationen varfor en icke korrekt vardering av inkdpskontrakt
och varulager far en direkt paverkan pa kostnader och resultat.

En eventuell underlatenhet att redovisa ingangna kontrakt eller
risken att fiktiva kontrakt redovisas skulle innebara paverkan dels
pa redovisade kostnader, dels begransa AAK:s mdjligheter till en
andamalsenlig riskhantering.

Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information an arsredo-
visningen och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna
I-111, 1-36, 81-85 och 90-92. Det ar styrelsen och verkstéllande
direktéren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande
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 dvervaga om informationen i vasentlig
utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen och koncernredo-
visningen. Vid denna genomgang beaktar vi daven den kunskap vi i
ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har
inget att rapportera i det avseendet.
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For att verifiera att ravarukostnaderna ar fullstéandiga, ratt redovisade och
varderade, samt utgdrs av existerande inkdpskontrakt, omfattar var revision
bl.a. en kombination av:

- genomgang och testning av AAK:s interna kontroller avseende
uppdatering och registrering av marknadspriser

- dataanalyser, detaljtestning genom stickprov och 6vrig analytisk gransk-
ning for att sakerstalla registrering av tecknat kontrakt, inleverans,
lagertransaktion, mottagen faktura, betalning samt registrerade
marknadspriser.

For att sakerstalla fullstandighet och riktighet i redovisningen avseende
tecknade inkdpskontrakt har vi bl.a.:

- skapat oss en forstaelse for, och testat, de kontroller som avser att
identifiera otillatna aktiviteter kopplade till tecknandet och vardering av
inkdpskontrakt,

- testat bekréftelse fran motpart avseende ingangna inkdpskontrakt.

Inga avvikelser har noterats utifran utférd granskning beskriven ovan.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och
att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och,
vad galler koncernredovisningen, enligt International Financial
Reporting Standards (IFRS), sa som de antagits av EU, och arsre-
dovisningslagen. Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar
aven for den interna kontroll som de bedémer ar nédvandig for
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 koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstallande direktoren foér bedémningen
av bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas
dock inte om styrelsen och verkstallande direktdren avser att
likvidera bolaget, upphdra 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 sakerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, och att Iamna en revisionsberattelse
som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hég grad av
sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utférs enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptéacka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan foérvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspek-
tionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av
revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Uttalanden
Utbver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi aven utfért en revision av styrelsens och verkstallande direk-
torens forvaltning for AAK AB (publ.) for ar 2017 samt av forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter
och verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

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

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddmning 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, konsolideringsbehov,
likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att
fortibpande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska
situation, och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa
att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska
angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt. Den
verkstallande direktdren ska skota den I6pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
atgarder som ar nddvandiga for att bolagets bokforing ska fullgéras
i 6verensstammelse med lag och for att medelsférvaltningen ska
skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhamta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelse-
ledamot eller verkstallande direktoren i nagot vasentligt avseende:

- foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nAgon férsum-
melse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget

- pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betréffande 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 ar férenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hég grad av sakerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med
aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
forvaltningen finns pé Revisorsinspektionens webbplats: www.
revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en
del av revisionsberattelsen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 81-85 och for att den ar upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevU 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar
att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inrikt-
ning och en vasentligt 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 § andra stycket samma lag ar foérenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens &vriga delar samt ar
i Overensstdmmelse med arsredovisningslagen.

PricewaterhouseCoopers AB, Box 4009, 203 11 Malmd, utsags till
AAK AB (publ.)s revisor av bolagsstdmman den 17 maj 2017 och
har varit bolagets revisor sedan réakenskapsaret 1 maj 2005-31
december 2005.

Malmé den 23 april 2018
PricewaterhouseCoopers AB

Linda Corneliusson
Auktoriserad revisor

Sofia Gétmar-Blomstedt
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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