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Combined Excellence AB &r en koncern med fokus pa aktivt agande av expertbolag med verksamhet inom digitalisering. Vi
véxer tillsammans och genom samarbete skapar vi synergier. Combined Excellence fokuserar pa att aga, utveckla, forvarva
och skapa samarbetssynergier mellan vara bolag. Vi arbetar inom tre segment; Digital Experience, Digital Operations och

Digital Infrastructure.

Koncernen hade per 31 juli 2019 cirka 300 medarbetare pa elva orter i Sverige och Norge; Karlstad, Stockholm, Géteborg,
Vaxjo, Orebro, Norrkdping, Uddevalla, Lund, Uppsala, Bergen och Oslo. Combined Excellence levererar arligen digitalisering

till cirka 1 000 kunder genom sina verksamhetsbolag.

KVARTALET MAJ TILL JULI

Nettoomsattning Forsaljningstillvaxt EBITDA-marginal
81,7MSEK + 16,6% Neg

PERIODEN | SAMMANDRAG

Forsta kvartalet

¢ Nettoomsattningen uppgick till 81,7 (70,1) MSEK.

e Forsaljningstillvaxten var 16,6% (65,0%)

e  EBITDA uppgick till -0,8 (-2,6) MSEK.

o EBITDA-marginalen uppgick till -1,0% (-3,7%).

o Rorelseresultatet uppgick till -4,7 (-3,7) MSEK.

¢ Periodens resultat uppgick till -3,7 (-4,4) MSEK.

¢ Resultat per aktie uppgick till -0,36 (-0,42) SEK

Nyckeltal

Q1 aug-jul maj-apr

MSEK om inget annat anges 2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
Nettoomsattning 81,7 70,1 3738 362,1
Forséaljningstillvaxt, % 16,6% 65,0% 34,9% 452%
Justerad EBITDA -08 25 30,1 28,3
Justerad EBIT DA-marginal, % -1,0% -3,6% 8,0% 7,8%
EBITDA 0,8 2,6 20,6 18,8
EBITDA-marginal, % -1,0% -3,7% 5,5% 5,2%
Rérelseresultat (EBIT) 4.7 -3,7 13,0 14,0
Rérelsemarginal, % -5,8% -5,3% 3,5% 3,9%
Periodens resultat -3,7 4.4 10,7 10,1
Resultat per aktie fore utspadning (SEK) -0,36 -0,42 1,04 0,98
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) -0,36 -0,42 1,04 0,98
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -13 12,5 10,0 238
Nettoskuld (+) / Nettokassa (-) 30,6 -219 30,6 -0,0
Genomsnittligt antal anstéllda 298 243 278 275
Omséttning per anstélld, KSEK 274 288 1344 1318

Tabellen ovan innehaller alternativa nyckeltal. Se definition i slutet av rapporten

Combined Excellence AB
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VD OSKAR GODBERG
KOMMENTARER

FORTSATT TILLVAXT

Vi avslutar vart forsta kvartal med en forsaljningstillvaxt om 17% jamfort med foregaende ar. Det ar
en stark siffra i forhallande till vara konkurrenter och jag ser positivt pa att kunna na vart tillvaxtmal
over helaret. Kvartalet kinnetecknas generellt av den sdsongsméssigt svaga sommarperioden med
lagre aktivitet hos vara kunder. Denna sésongsvariation aterspeglas dven i vara marginaler. Med
héansyn taget till sdsongsvariationer sa gor vi trots urstarka siffror inom vart operations segment en
aningen svagare marginal sammantaget beroende pa laga marginaler inom vart segment Digital
Experience. Det ar sjalvklart ndgot som jag inte ar ndjd med och vi arbetar hart med ett strukturerat
foradlingsarbete. Vi ser ocksa resultat av detta arbete som pagar inom ett antal av vara Experience
bolag och jag forvantar mig en stark positiv marginalutveckling inom detta segment kommande
kvartal.

EN STARKARE KONCERN

Vi fortsatter att véxa i en takt som méter vara langsiktiga tillvaxtmal vilket &r bra. Vi kommer framéver
i allt hogre utstrackning fokusera pa att 6ka var Ionsamhet genom en mix av aktiviteter. Som en del i
detta har Hakan Cranning rekryterats som ny CFO i koncernen dér en stor del av uppdraget kommer
att fokusera pa okad effektivitet i var rapportering.

Vi har ocksa skiftat fokus fran, den under senaste aret tunga och omfattande processen med att
forbereda oss for en notering, till att arbeta nara véra verksamhetsbolag. Dar ser vi en stor potential
till starkt [dbnsamhet.

Vi har aven fortsatt att starka vara verksamhetsbolags styrelser. Gote Berntsson har utsetts till ny
styrelseordférande i Cloudpro AB, Carl Petruson till ny styrelseordférande i Sitedirect och Magnus
Nordin har valts in som ledamot i Elvenite AB:s styrelse. Forstarkningar som ligger val i linje med var
strategi om en starkt decentraliserad modell for att skapa tydlighet kring var expertis och erbjudanden
samt goda mojligheter att attrahera medarbetare.

Sammantaget innebér de forstarkningar som nu sker och i nartid har skett i vara styrelser ett dkat
fokus l6nsamhet. Vi rustar oss for att battre kunna mota den forvéntade i konjunkturen som kommer
allt nérmare. En sattning vi sa klart behdver vara val férberedda pa i vara befintliga verksamheter
men som jag &r 6vertygad om ocksa kommer att innebéra ytterligare mojligheter till starkta
erbjudanden och positioner pa marknaden genom forvarv for bade oss och vara verksamhetsbolag

Oskar Godberg, VD Combined Excellence AB
Stockholm september 2019

Combined Excellence AB
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KONCERNENS UTVECKLING

RORELSENS INTAKTER

Forsta kvartalet

Koncernens nettoomsattning uppgick till 81,7 (70,1) MSEK vilket motsvarar en tillvaxt om 16,6%,
varav organisk tillvaxt uppgick till 4,7%. Antal arbetsdagar i kvartalet var detsamma som fdregaende
ar och uppgick i kvartalet till 62 (62).

RESULTAT OCH MARGINALER

Forsta kvartalet

Personalkostnaderna uppgick till 57,3 (51,5) MSEK under det forsta kvartalet. Medelantalet anstallda
under perioden uppgick till 298 (243), en 8kning med 55 personer eller 22,6%. Okningen &r
huvudsakligen drivet férvarv av Dynamo (18/19) samt rekryteringar. Personalkostnader i relation till
intakterna minskar i forsta kvartalet till 70,1% jamfdrt med 73,4% motsvarande period foregaende ar.

Ovriga externa kostnader dkade mot féregaende &r och uppgick till 25,8 (21,4) MSEK under det
forsta kvartalet, vilket motsvarar 31,6% (30,6%) av totala intakter. Okningen beror huvudsakligen pa
att forvarvade Dynamo inte ingar i jamforelsesiffrorna men &ven pa att dotterbolaget Elvenite har mott
efterfragan genom att arbeta med underkonsulter samt att koncernen har en relativt storre andel
produkt- och licensaffar med tillkommande direkta kostnader.

EBITDA fér det forsta kvartalet uppgick till -0,8 (-2,6) MSEK. EBITDA-marginalen uppgick ill -1,0% (-
3,7%). Exklusive effekt av IFRS 16 uppgar EBITDA till -3,4 MSEK. Se vidare not 3 for hur IFRS 16
paverkat koncernens rakenskaper.

Koncernens avskrivningar dkade till -3,9 (-1,2) MSEK under det forsta kvartalet. Av 6kningen uppgar
effekten av IFRS 16 till 2,5 MSEK.

Finansnettot uppgick till -0,5 (-0,1) MSEK under det forsta kvartalet.
Det forsta kvartalets skatteintakt uppgar till 1,5 (-0,5) MSEK.

Resultat efter skatt for det forsta kvartalet uppgar till -3,7 (-4,4).

Combined Excellence AB
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FINANSIELL STALLNING OCH LIKVIDITET

Koncernens goodwillpost om 50,0 (32,0) MSEK bestar av goodwill hanforlig till forvarv av dotterbolag.

Av koncernens totala goodwill avser 50,0 affarsomradet Digital Experience. Nedskrivningsprévning
av goodwill sker arligen samt vid varje givet tillfalle da indikationer pa vardenedgang identifieras.

Per utgang av det forsta kvartalet uppgick antalet aktier till 10 267 400. Det egna kapitalet uppgick pa
balansdagen till 57,9 (58,2) MSEK, vilket motsvarar en soliditet om 31,8% (43,2%).

Koncernens likvida medel uppgar den 31 juli till 24,9 (32,2) Mkr. Den rantebarande skulden uppgick
till 55,5 (10,3), och inkluderar factoring pa bolagets kundfordringar sam tillkommande leasingskulder
om 24,4 MSEK. Nettoskulden uppgar per balansdagen till -30,6 (21,9) MSEK. | férandringen av
nettoskulden ingér en dkning om 27,0 MSEK som hanfor sig till inférandet av IFRS 16.

Koncernens 6vriga kortfristiga skulder dkade till 65,6 (60,1) MSEK vid utgangen av det forsta
kvartalet.

KASSAFLODE

Forsta kvartalet

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick under kvartalet till -1,3 (12,5) MSEK. Det sémre
kassaflodet forklaras bland annat av att fakturor avseende den avbrutna marknadsnoteringen
betalats om cirka 7 MSEK. Fran investeringsverksamheten uppgick kassaflodet till -0,5 (-0,4) MSEK.
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgar till +2,6 MSEK och inkluderar nettot av
nyupptagna lan och amorteringar.

Det totala kassaflédet for kvartalet uppgick till -1,1 (-0,3) MSEK.

INVESTERINGAR

Investeringar i immateriella och materiella anlaggningstillgangar i det forsta kvartalet uppgick till -0,5
(-0,4) MSEK och avser huvudsakligen investeringar i en egenutvecklad plattform. Darutéver har
leasingavtal ingatts avseende hardvara for ett belopp om 3,8 MSEK.

Combined Excellence AB
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MEDARBETARE

Combined Excellence hade vid utgangen av kvartalet totalt 298 heltidstjanster (243) (beraknat som
ett genomsnitt for kvartalet).

UTDELNINGSPOLICY

Bolagets utdelningspolicy &r att minst 50 % av arets resultat ska delas ut till aktiedgarna, dock ska
hansyn tas till bolagets kapitalbehov for att driva och utveckla verksamheten. Pa Arsstamman den 10
september beslutades att Idmna utdelning om 0,50 SEK motsvarande ett totalbelopp om 5 MSEK
med likviddag omkring den 7 november 2019.

AKTIEAGARE

Den 31 juli 2019 finns totalt 10 267 400 aktier och lika manga roster, fordelat pa cirka 90 antal agare.

Aktiedgare per 31 juli 2019 Antal aktier % 55

Niklas Hellberg, privat och via bolag 1115392 10,9% fler medarbetare jamfort med
12biz AB (Ulf Sandlund) 1025382 100% motsvarande kvartal fsregaende ar.
Jonas Rozenich, privat och via bolag 767 009 7,5%

Oskar Godberg, privat och via bolag 749 851 7,3%

OGL Business Analytics AB 506 950 49%

Bjorn Magnusson, privat och via bolag 452198 4.4%

Anders T ufvesson, privat och via bolag 425098 41%

Bostrom Consulting AB 419 300 41%

Johan Gotting, privat och via bolag 412 800 4,0%

Owriga aktiesgare 4393420 42.8%

Totalt 10 267 400 100,0%

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Combined Excellences verksamhet paverkas av en rad olika faktorer varav vissa ligger inom
foretagets kontroll medan andra ligger utanfor. For ett konsultféretag som Combined Excellence
paverkas verksamheten av bland annat verksamhetsrelaterade risker sasom rekrytering,
projektrisker, konkurrens och prispress, vara storre kunders utveckling, kundfdrluster samt formagan
attinga avtal. Marknadsrelaterade risker inkluderar konjunkturrisker. Finansiella risker inkluderar
framst ranterisker. Vasentliga risker och osakerhetsfaktorer finns beskrivna i arsredovisningen for
2017/2018 under avsnittet ” Riskanalys och riskhantering” i forvaltningsberattelsen samt under not 35
Risker och riskhantering. Inga vasentliga férandringar har uppkommit darefter.

Combined Excellence AB 6
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SASONGSVARIATIONER

Generellt har det andra och fijarde kvartalet relativt jamn arbetsintensitet medan framfrallt det forsta
kvartalet, men aven tredje kvartalet, inkluderar semesterperioder med eget semesteruttag och lagre
aktivitetsniva hos kunderna. Antalet arbetsdagar i kvartalen har ocksa paverkan pa bolagets
omsattning och resultat. En arbetsdag motsvarar ca 1,5 MSEK i 6kad omséttning och ca 0,2 MSEK i
Okat rorelseresultat.

FRAMTIDSUTSIKTER

Combined Excellence gor beddmningen att utsikterna for bolaget ar mycket goda inom de omraden
bolaget verkar. Combined Excellences malsattning ar att fortsatta vaxa under Ionsamhet, och att vara
den bésta arbetsgivaren. Bolaget ldmnar inga prognoser.

Styrelsen har antagit foljande finansiella mal:

e  Combined Excellences mal pa medellang sikt ar en arlig nettoomséttningstillvaxt om minst
30 procent;

[ Tillvaxten kan komma fran lénsam organisk tillvaxt och/eller forvarv

Il. Combined Excellence stravar efter minst 10—-15 procent arlig organisk och
[6nsam tillvaxt inom befintliga verksamheter

e  Combined Excellence stravar ocksa efter att ha en langsiktig Ionsamhet pa EBITDA-niva i
spannet 12-15 procent

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN

e |juni 2019 har dotterbolaget Combined Excellence Holding AB, upptagit ett [an om 10 mkr
samt beviljats en checkrakningskredit om 5 mkr. Som sakerhet for lanen har aktierna i
Elvenite, SmartSourcing samt Viewbase Iamnats som pant.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODEN

e P& arsstdmman den 10 september 2019 beslutade arsstdmman att bolagets skall byta
rakenskapsar till kalenderar. Nasta arsbokslut blir darfor den 31 december 2019 varfor
innevarande ar &r ett forkortat rakenskapsar som endast omfattar atta manader. Vidare
beslutades pa stdmman nyval av PricewaterhouseCoopers AB som har for avsikt att utse
auktoriserad revisor Nicklas Kullberg till huvudansvarig revisor.

e  Hakan Cranning har per den 1 september tilltratt som ny CFO.

Combined Excellence AB 7
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Nyckeltal Koncernen

Q1 aug-jul maj-apr
Koncernen 2019/2020  2018/2019 2018/2019  2018/2019
Nettoomsattning 81,7 70,1 3738 362,1
EBITDA MSEK 0,8 2,6 20,6 18,8
EBITDA-marginal, % -1,0% -3,7% 5,5% 5.2%
Justerad EBITDA, MSEK 038 25 30,1 28,3
Justerad EBIT DA-marginal, % -1,0% -3,6% 8,0% 7,8%
EBIT, MSEK 4,7 3.7 13,0 14,0
EBIT-marginal, % -5,8% -5,3% 3,5% 3,9%
Periodens resultat -3,7 44 10,7 10,1
Kassaflode fran den [opande verksamheten, MSEK -13 125 10,0 238
Soliditet, % 31,8% 43.2% 31,8% 33.2%
Rérelsekapital -3,2 -35 -3,2 -0,0
Investeringar -0,5 04 -49 48
Nettoskuld (+)/Nettokassa (-) 30,6 219 30,6 -0,0
Rérelsens intakter per medelantal anstallda, KSEK 274 288 1344 1318
Personalkostnad per medelantal anstallda, KSEK -192 -212 -824 -812
Medelantal anstallda, FTE (st) 298 243 278 275
Antal anstéllda per balansdagen, (st) 294 246 294 299
Antal aktier per balansdagen, 10267400 10267400 10267400 10267400
Resultat per stamaktie fore utspadning (SEK) -0,36 042 1,04 0,98
Resultat per stamaktie efter utspadning (SEK) -0,36 -042 1,04 0,98

Combined Excellence AB 8



SEGMENTSRAPPORTERING

Koncernens verksamhet ar uppdelad i och styrs utifran tre affarsomraden: Digital Experience, Digital Operations samt Digital Infrastructure.
Rorelsesegmentens resultat bedoms av foretagsledningen i forsta hand efter intakter och EBITDA resultat. Den svenska verksamheten star
for ca 98% av bolagets intakter medan resterande del avser intakter fran verksamheten i Norge. Bolaget véljer att ej sarredovisa utfallet av
den norska verksamheten med anledning av den nuvarande storleken.

Combined Excellence affarsmodell bygger pa att erbjuda en plattform som tillvaratar det enskilda bolagets och entreprenérens
framgangsparametrar samt tillfor nya for tillvaxt och lonsamhet. Koncernen erbjuder aktivt samarbete kring kompetens och resurser,
férsaljning och andra volymférdelar. Ett aktivt och konstant forbattringsarbete kring koncernens styrmodeller sakerstéller att varje
verksamhet utvecklas i takt med marknadens forandring.

Digital Experience

Digital Experience omfattar bolagen Ninetech AB, SiteDirect Web Solutions AB, Dynamo Consulting AB samt inTechrity i Karlstad AB.
Bolagen i segmentet tillhandahaller lsningar for interaktion som anvander digital teknik mellan ett foretag eller en organisation och nagon
del som &r inblandad i affarsprocessen. Motpart i detta segment ar oftast marknadskommunikationsfunktioner

Digital Operations

Digital Operations omfattar bolagen Netgain AB, Two i Sverige AB, Viewbase Solutions AB, Viewbase AS, Elvenite AB, Elvenite Managed
Services AB samt Elvenite AS. Bolagen i segmentet tillhandahaller |6sningar for anvandingen av digital teknik for att 6ka effektivisering och
oOka affarsvarde i kundernas interna affarsprocesser,exempelvis Supply Chain, finans, HR och logistik.

Digital Infrastructure
Digital Infrastructure omfattar bolagen CloudPro AB och Dynamic Smartsourcing AB. Bolagen i segmentet tillhandahaller teknik och
[6sningar for modern digital infrastruktur samt kompetens for att automatisera och tillféra affarsvarde till traditionell IT.

Totala intékter rullande 12 ménader (MSEK)  Fgrdelning av tot intékter per segment EBITDA rullande 12 ménader

Perioden 1 maj — 31 juli Perioden 1 maj — 31 juli (MSEK), Perioden 1 maj — 31 juli
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RAPPORTERING AV RORELSESEGMENT

Q1 aug-jul maj-apr
(MSEK) 2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
Experience
Totala omséttning externa kunder 214 175 99,2 95,2
EBITDA -29 -1,3 -3,2 -1,6
Operations
Totala omséttning externa kunder 458 39,6 210,9 204,8
EBITDA 14 13 30,5 30,5
Infrastructure
Totala omséttning externa kunder 145 13,0 63,5 62,0
EBITDA 0,2 0,5 9,0 94
Koncerngemensamt
Totala omséttning externa kunder 0,0 - 0,1 0,1
EBITDA 0,5 -31 -6,3 99
Totala omséttning externa kunder 81,7 70,1 373,7 362,1
Justerat EBITDA -08 -2,6 30,1 28,3
Avskrivningar -39 -1,2 15 48
Finansiella poster netto -0,5 -0,1 -04 -0,0
EBT (Resultat fore skatt) -5,2 -38 12,6 14,0
Omséttning per kvartal per segment (MSEK)
Experience Operations Infrastructure
30 0 15
20 40 10
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FINANSIELL OVERSIKT

KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

Q1 aug-jul maj-apr
(MSEK) 2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
Nettoomsattning 81,7 70,1 3738 362,1
Aktiverat arbete for egen rékning 0,5 03 34 32
Owriga rérelseintakter -0,0 0,0 0,2 0,2
Totala intékter 82,2 704 3774 365,6
Owiga externa kostnader -25,8 214 -118,4 -1141
Personalkostnader -57,3 515 -229,1 -223,3
Av- och nedskrivningar -39 -1,2 -15 4.8
Owiga rérelsekostnader - -0,0 95 95
Resultatandel intresseforetag 0,1 0,2 0,1
Summa kostnader -86,9 =741 -364,4 -351,6
Rorelseresultat (EBIT) -4,7 -3,7 13,0 14,0
Finansiella intakter 0,0 0,1 0,6 0,6
Finansiella kostnader -0,5 -0,2 -1,0 -0,7
Resultat fore skatt -5,2 -3,8 12,6 14,0
Skatt 15 -0,5 -1,9 -4,0
Periodens resultat -3,7 4.4 10,7 10,1
Periodens dwriga totalresultat
Omrakningsdifferenser - 0,0 0,0 0,0
Periodens ovriga totalresultat 0,0 0,0 0,0
Periodens totalresultat -3,7 4.4 10,7 10,1
Periodens resultat hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare -3,7 4.4 10,7 10,1
Innehav utan bestammande inflytande - -
Periodens totalresultat hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare -3,7 4.4 10,7 10,1
Innehav utan bestammande inflytande @ =
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 10267400 10267 400 10 267 400 10 267 400
Genomeshnittligt antal aktier efter utspadning 10267400 10267 400 10267 400 10267 400
Resultat per aktie fore utspadning (kr) -0,36 -0,42 1,04 0,98
Resultat per aktie efter utspadning (kr) -0,36 -0,42 1,04 0,98

Combined Excellence AB
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KONCERNENS RAPPORT OVER FINANSIELL

(MSEK) 31jul2019 31jul 2018 30 apr2019
TILLGANGAR

Anléggningstillgangar

Nyttianderéttstiligangar 26,3

Goodwill 50,0 32,0 50,0
Varumarken 19 19
Balanserade utvecklingskostnader 42 1,2 4.1
Owiga immateriella tillgangar 3,2 3,0 3,7
Inventarier, verktyg och installationer 8,0 838 6,4
Andelar i intresseforetag 1.2 1,0 11
Andra langfristiga vardepappersinnehav 0,6 2,6 0,6
Owiga langfristiga fordringar 01 01 0,1
Uppskjuten skattefordran 1,6 04
Summa anlaggningstillgangar 97,1 48,7 68,3
Omsiéttningstillgangar

Varulager 0,1 - 04
Kundfordringar 414 41,0 66,3
Aktuell skattefordran 6,1 33 55
Owriga fordringar 05 11 5,1
Upparbetad men ej fakturerad intakt 46 34 76
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 7,7 52 6,5
Likvida medel 249 32,2 26,0
Summa omséttningstillgangar 85,3 86,2 1173
SUMMA TILLGANGAR 182,3 1349 185,6
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 57,9 58,2 61,6
Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 05 35 11,0
Skulder fill leasingféretag 18,0 09 0,2
Uppskjuten skatteskuld 32 25 315
Owriga langfristiga skulder 13 0,0
Langfristiga avsattningar 24

Summa langfristiga skulder 21,7 10,7 14,8
Kortfristiga skulder

Skulder fill kreditinstitut 238 3,0 45
Checkrakningskredit/factoring 3,0 8,0
Skulder fill leasingféretag 10,3 238 2,3
Leverantdrsskulder 6,4 79 144
Aktuella skatteskulder 0,0 05 6,0
Owriga kortfristiga skulder 12,1 139 17,1
Fakturerad men ej upparbetad intakt 2,1 2,6 31
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 450 352 53,8
Summa kortfristiga skulder 102,7 66,0 109,2
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 182,3 134,9 185,6

Combined Excellence AB
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KONCERNENS RAPPORT OVER FORANDRING | EGET KAPITAL

Q1 maj-apr
(MSEK) 31jul2019  31jul2018  30apr2019
Ingaende eget kapital 61,6 62,6 62,6
Ny redovisningsprincip (IFRS 9 & 16) 2,5 2,5
Periodens resultat -3,7 44 10,1
Ovrigt totalresultat
Omrakningsdifferenser 0,0 0,0
Summa totalresultatet -3,7 -6,9 76
Transaktioner med aktiedgare
Utdelning -35 -8,5
Nyemission 6,0 -
Summa transaktioner med aktiedgare 25 8,5
Utgaende eget kapital 57,9 58,2 61,6

Combined Excellence AB
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

Q1 maj-apr
(MSEK) 2019/2020  2018/2019 2018/2019
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -52 -38 14,0
Avskrivningar och nedskrivningar 39 0,9 48
Owriga justeringar fér poster som inte ingdr i kassaflodet -0,0 28
Betald skatt -6,9 -40 -19
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -8,2 -7,0 19,7
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning/minskning av varulager 0,1 - 04
Okning/minskning av rérelsefordringar 29,7 258 -6,8
C)kning/minskning avrorelseskulder -22.8 -6,3 11,3
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -1,3 12,5 238
Investeringsverksamheten
Forvarvavimmateriella anlaggningstiligangar -04 -0,3 -3,5
Fonarvav materiella anlaggningstillgangar -0,1 01 -1,2
Forvarv av dotterbolag 212
Awttring 6wriga finansiella anlaggningstillgangar 1,8
Kassaflode fran investeringsverksamheten 0,5 0,4 -24,2
Upptagna lan 10,5 10,5
Amortering avlaneskulder -98 124 -8,2
Lamnade utdelningar -85
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0,7 124 -6,2
Periodens kassaflode -1, -0,3 -6,6
Likvida medel vid periodens bdérjan 26,0 325 325
Likvida medel vid periodens slut 249 323 26,0

Combined Excellence AB
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KONCERNENS KVARTALSVISA RESULTATRAKNINGAR

2017/18 2018/19 2019/20
(MSEK) Q1 Q-2 Q-3 Q4 Q-1 Q-2 Q-3 Q-4 Q-1
Nettoomsattning 42,5 53,1 70,3 83,6 70,1 88,7 95,7 107,7 81,7
Aktiverat arbete for egen rékning - - 0,6 0,3 10 0,6 1,2 05
Owriga rorelseintakter 0,0 0,0 -0,0 0,1 0,0 0,1 - 0,2 -0,0
Totala intakter 42,5 53,1 70,3 84,4 70,4 89,8 96,4 109,1 82,2
Owriga externa kostnader -144 213 -19,9 -19,6 214 27,0 -29,5 -36,1 -25.8
Personalkostnader 278 -26,6 449 -53,1 515 443 -62,6 -64,9 -57,3
Av- och nedskrivningar -08 -0,8 -1,0 -1,3 -1,2 1.1 -09 -1,6 -39
Owriga rérelsekostnader - - 0,0 0,0 -1,8 -1,5 6,2 -
Resultatandel intresseforetag - 28 - - - - 0,2 01 0,1
Summa kostnader -43,0 -45,8 -65,7 -74,0 -741 -74,2 -94.4 -108,9 -86,9
Rorelseresultat (EBIT) 05 73 45 10,4 3,7 15,6 20 0,2 4,7
Finansiella intakter 0,0 0,0 -0,0 0,1 0,1 0,2 0,1 0,3 0,0
Finansiella kostnader -0,2 -0,0 -0,1 0,2 -0,2 -0,0 -05 0,1 -05
Resultat fore skatt -0,8 73 45 10,3 -3,8 15,8 15 0,6 -5,2
Skatt -0,0 14 -1,0 2,0 -0,5 2,1 -0,6 -0,8 15
Periodens resultat -0,8 59 35 8,2 -4.4 13,6 0,9 -0,2 -3,7
Combined Excellence AB 15
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MODERBOLAGET
Combined Excellence AB ar ett dgarbolag med fokus pa agarfragor och vardetillvaxt.

Moderbolagets intakter avser koncernintern fakturering av ledningskostnader. Rérelseresultatet uppgick till -2,2 (-0,3) MSEK. Finansnettot

for perioden en uppgick till 0,0 (0,0) MSEK. Moderbolagets resultat fére skatt uppgick till -2,2 (-0,3) MSEK. Periodens skattekostnad uppgick

till 0,0 (0,0) MSEK och periodens resultat till -2,2 (-0,3) MSEK.

Moderbolagets resultatrakning, i sammandrag

Q1 maj-apr
(MSEK) 2019/2020  2018/2019 2018/2019
Nettoomséttning 2,6 05 57
Rorelsens kostnader
(")vriga externa kostnader -28 -0,7 4.3
Personalkostnader -1.9 01 -3,7
Rorelseresultat 2,2 0,3 -11,4
Finansnetto 0,0 - 85
Resultat fore skatt 2,2 0,3 8,0
Periodens resultat -2,2 -0,3 8,0
Moderbolagets balansrakning, i sammandrag
(MSEK) 31jul2019  31jul2018 30 apr 2019
Finansiella anlaggningstillgangar 21,8 13,7 13,7
Kortfristiga fordringar 3,7 11,0 21,8
Kassa och bank 0,4 0,2 0,0
Summa tillgangar 25,9 24,9 35,6
Eget kapital 21,6 242 23,7
Kortfristiga skulder 43 0,7 11,8
Summa skulder och eget kapital 25,9 24,9 35,6
Combined Excellence AB
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REDOVISNINGSPRINCIPER

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de antagits av EU som
presenterats i koncernens arsredovisning for 2018/2019. Koncernens funktionella valuta ar svenska kronor som &ven utgor
rapporteringsvalutan for koncernen. Om inte annat anges ar samtliga belopp avrundade till ndrmaste miljontal (MSEK) med en decimal.
Vissa avrundningsdifferenser kan darfor forekomma i tabellerna i rapporterna. Denna rapport har uppréttats i enlighet med IAS 34
Delarsrapportering och arsredovisningslagen.

Moderbolagets finansiella rapporter i sammandrag har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen samt RFR 2 Redovisning for juridiska
personer. Upplysningar enligt IAS 34.16A framkommer forutom i de finansiella rapporterna och dess tillhérande noter aven i 6vriga delar av
delarsrapporten.

Andrade redovisningsprinciper fran 1 maj 2019
Koncernen har borjat tillampa IFRS 16 Leasing fran och med 1 maj 2019.

Standarden kraver att leasetagare redovisar tillgangar och skulder hanférliga till alla leasingavtal, med undantag for avtal som ar kortare an
12 manader och/eller avser sma belopp. Denna redovisning baseras pa synsattet att leasetagare har en rattighet att anvanda en tillgang
under en specifik tidsperiod och samtidigt en skyldighet att betala for denna réattighet. Redovisningen for leasegivare kommer i allt vasentligt
att vara oférandrad.

Combined Excellence har anvént sig av den modifierade retroaktiva metoden vid dvergangen till IFRS 16. Den ackumulerade effekten av
inforandet av IFRS 16 har justerats i ingaende balans for balanserade vinstmedel per 1 maj 2019, inga jamforelsesiffror rdknas om.

Combined Excellence har berdknat effekterna av standarden och dess konsekvenser pa de finansiella rapporterna for koncernen. Effekten
ar att koncernens balansrékning paverkas med en 6kning av leasade tillgangar bestaende av lokaler for kontor och bilar och dvrig
verksamhet med 26,9 MSEK per 1 maj 2019. Samtidigt okar koncernens skulder med Combined Excellence leasingataganden for samma
lokaler med totalt 26,9 MSEK. | koncernens resultatrékning blir hyreskostnaderna lagre samtidigt som kostnader for avskrivningar och réntor
okar.

Inforandet av IFRS 16 har medfért en forandring i nyckeltal sdsom exempelvis rorelsemarginal, rantabilitet pa eget kapital och
nettolaneskuld fran och med forsta kvartalet 2019/2020. Uppskattade hyreskostnader for innevarande ar uppgar till cirka 10,6 MSEK.
Paverkan pa EBITDA i Q1 2019/2020 av IFRS 16 uppgar till +2,6 Mkr och framgar av not 3.

Justeringar
Viss finansiell information och andra belopp och procentsatser som redovisas i denna rapport har avrundats och tabellerna summerar darfor
inte nddvandigtvis. | det fall e.t. (“ej tilldmplig”) anges i denna rapport innebar det att uppgiften inte &r relevant.

NOT 1 — FINANSIELLA INSTRUMENT - VERKLIGT VARDE
Combined Excellence bedomer att det inte &r nagon vasentlig skillnad mellan bokférda och verkliga varden.

Kortfristiga fordringar och skulder
For kortfristiga fordringar och skulder, som t.ex. kundfordringar och leverantérsskulder, som klassificeras som kortfristiga anses det
redovisade vardet vara en rimlig approximation av det verkliga vérdet.

NOT 2 - TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Transaktioner med narstaende har baserats pa vedertagna kommersiella villkor i branschen och har ingatts under normala kommersiella
villkor. For information om I6ner och andra ersattningar, kostnader och forpliktelser avseende pensioner och liknande formaner for styrelse,
vd och andra ledande befattningshavare se not 9 i Combined Excellences arsredovisning 2018/2019 pa sidan 64.

Inga transaktioner med narstaende har férekommit under kvartalet.

Combined Excellence AB 17
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NOT 3 — EFFEKT AV IMPLEMENTERING AV IFRS 16

IFRS 16 "Leases” tillampas fran och med den 1 januari 2019 och paverkar redovisningen av koncernens leasingavtal dar betydande
ataganden finns i form av hyresavtal for lokaler samt leasing av datautrustning och bilar. Overgangen till IFRS 16 har skett enligt "Modified
retrospective approach”. Standarden paverkar koncernens balansrakning vasentligt och effekterna pa de ingaende balanserna 1 januari

2019, resultatrakningen forsta kvartalet 2019 samt en avstamning mot tidigare redovisade leasingataganden presenteras nedan.

Utgaende Effekt av Ingaende
.balans FRS 16 t.)alans
30 april 2019 1maj 2019
Anlaggningstillgangar 68,3 28,7 97,0
Omsattningstillgangar 17,3 -1.8 115,5
Summa tillgangar 185,6 26,9 212,5
Eget kapital 61,6 61,6
Langfristiga skulder 14,8 15,1 29,9
Kortfristiga skulder 109,2 119 121,0
Summa eget kapital och skulder 185,6 26,9 2125
Forsta
kvartalet
Forsta 19/20 Forsta
kvartalet Effekt av exkl. effekt kvartalet
Mkr 2019 IFRS 16 avIFRS 16 18/19
Nettoomsattning 81,7 - 81,7 701
EBITDA 08 2,6 -34 2,6
Rorelseresultat 4.7 -0,1 -4.8 -3,7
Resultat efter finansiella poster -5,2 0,1 -5,1 -38
Periodens resultat -3,7 0,1 -3,6 -4.4
Avstdmning
leasingavtal
fran IAS 17
Mkr till IFRS 16
Ataganden for framtida leasingavgifter och hyreskostnader per 30 april 2019 29,1
Diskonteringseffekt 29
Leasingavtal med kort I6ptid och mindre varde 1.2
Effekt av forldngningsoptioner 0,3
Effekt pa leasingskulden per 1 maj 2019 253
Finansiell leasingskuld per 30 april 2019 1,7
Leasingskuld i enlighet med IFRS 16 per 1 januari 2019 26,9

Koncernens genomsnittliga marginella laneranta uppgar till 3,2 procent. Diskonteringsrantan fér de olika avtalen ligger inom intervallet 2,5 ill

4 procent och ar avhangigt valuta, jurisdiktion och 16ptid for sjélva avtalet.

Combined Excellence AB
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NOT 4 — ALTERNATIVA NYCKELTAL

Nedan redogérs for koncernens nyckeltal. Nagra av dessa &r definierade i enlighet med IFRS och utéver dessa har koncernen identifierat
nagra ytterligare nyckeltal som ger kompletterande information till bolagets investerare och bolagets ledning, da det méjliggér utvardering av
relevanta trender samt bolagets prestation. Eftersom inte alla foretag beraknar finansiella matt pa samma satt, ar dessa inte alltid jamforbara
med matt som anvands av andra foretag. Dessa finansiella méatt ska darfor ses som ett komplement till de nyckeltal som definieras enligt

IFRS.
Omsattningstillvaxt
Q1 aug-jul maj-apr
2019/2020 2018/2019 2018/2019 2018/2019
(Omsattning innevarande period 81,7 70,1 3738 362,1
/ Intékter motsvarande period foregaende ar) — 1 70,1 425 277,0 2494
Omséttningstillvaxt, % 16,6% 65,0% 34,9% 45,2%
Organisk nettoomsaéttning
Q1 aug-jul maj-apr
(MSEK) 2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
Nettoomséttning 81,7 70,1 373,8 362,1
Avgar forvarvad tillvaxt -8,3 -26,4 -84.,8 -102,9
Organisk nettoomsittning 73,4 43,6 289,0 259,2
Organisk omsattningstillvaxt, %
Q1 aug-jul maj-apr
2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
Organisk omsattning 73,4 43,6 289,0 259,2
/Omsiéttning fg ar 70,1 425 277,0 2494
Organisk omséttningstillvaxt, % 4,7% 2,8% 4,3% 3,9%
Forvarvad omsattningstillvaxt, %
Q1 aug-jul maj-apr
2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
(Forvarvade intakter 8,3 26,4 84,8 102,9
/ organisk omséttning) 73,4 43,6 289,0 259,2
Forvarvad omsittningstillvéxt, % 11,3% 60,6% 29,3% 39,7%
EBITDA
Q1 aug-jul maj-apr
(MSEK) 2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
Rorelseresultat 4.7 -3,7 13,0 14,0
+ Av- och nedskrivningar 39 1,2 75 48
EBITDA 0,8 -2,6 20,6 18,8

Combined Excellence AB
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EBITDA-marginal, %

Q1 aug-jul maj-apr
2019/2020 2018/2019 2018/2019 2018/2019
EBITDA -0,8 2,6 20,6 18,8
Nettoomsattning 81,7 70,1 3738 362,1
EBITDA-marginal, % -1,0% -3,7% 5,5% 5,2%
Justerad EBITDA
Q1 aug-jul maj-apr
(MSEK) 2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
Rorelseresultat 4.7 -3,7 13,0 14,0
+ Av- och nedskrivningar 3,9 1,2 75 48
+ Ovriga rérelsekostnader - 0,0 30,1 9,5
Justerat-EBITDA -0,8 2,5 30,1 28,3
Justerad EBITDA-marginal, %
Q1 aug-jul maj-apr
2019/2020 2018/2019 2018/2019 2018/2019
Justerat-EBIT DA -0,8 25 30,1 28,3
Nettoomsattning 81,7 70,1 3738 362,1
Justerad-EBITDA-marginal, % -1,0% -3,7% 8,0% 7,8%
Soliditet, %
Q1 aug-jul maj-apr
2019/2020 2018/2019 2018/2019 2018/2019
Eget kapital 57,9 58,2 57,9 61,6
I T otala tillgangar 182,3 1349 182,3 185,6
Soliditet, % 31,8% 43.2% 31,8% 33,2%
Nettokassa (+)/Nettoskuld (-)
Q1 aug-jul maj-apr
(MSEK) 2019/2020  2018/2019 2018/2019 2018/2019
Likvida medel 24,9 32,2 249 26,0
- Réantebarande skulder 55,5 10,3 55,5 26,0
Nettokassa (+)/Nettoskuld (-) -30,6 21,9 -30,6 0,0

Combined Excellence AB
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Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att delarsrapporten for det forsta kvartalet ger en rattvisande dversikt av koncernens och
moderbolagets verksamhet, stéllning och resultat.

Stockholm den 11 september 2019

Niklas Hellberg Anette Lindqvist
Styrelsens ordférande Styrelseledamot
Jessica Petrini UIf Sandlund
Styrelseledamot Styrelseledamot
Petter Traaholt Oskar Godberg
Styrelseledamot VD

Denna rapport har €] varit foremal for en versiktlig revisorsgranskning.
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DEFINITIONER

IFRS-maétt:

Resultat per aktie fore
utspadning

Resultat per aktie efter
utspadning

Alternativa nyckeltal:

Antal anstallda per
balansdagen

Avkastning pa eget kapital

Balansomslutning

EBITDA

EBITDA-marginal

EBIT-marginal

Forsaljningstillvaxt

Forvérvad
omséttningstillvaxt

Investeringar

Justerad EBITDA

Jamforelsestorande poster

Medelantalet anstallda

Nettoskuld (+) /
Nettokassa (-)

Omsittningstillvaxt

Combined Excellence AB

Definition/Beréakning

Resultat per aktie fore utspadning berdknas som periodens resultat delat
med genomsnittligt antal utestaende aktier.

Resultat per aktie efter utspadning beraknas som periodens resultat delat

med genomsnittligt antal utstdende aktier, justerat med det vagda

genomsnittliga antalet utstdende aktier for utspadningseffekten av samtliga

potentiella aktier. Potentiell utsp&dning foreligger nér I6senkursen for
utstallda teckningsoptioner ar lagre &n aktuell marknadskurs. Potentiella
stamaktier ger upphov till utspadning endast om en konvertering av dem
ger upphov till Iagre vinst per aktie eller hdgre forlust per aktie.

Definition/Beréakning

Totalt antal anstallda i Bolaget pa balansdagen.

Rullande tolv manaders resultat hanforligt till moderbolagets aktieagare i
relation till genomsnittligt eget kapital.

Totala tillgangar.

Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar.

EBITDA i procent av nettoomséttning for perioden
Rorelseresultat delat med periodens nettoomséttning.

Utvecklingen for totala intakter i forhallande till samma period foregaende
ar.

Andel av omséttningstillvaxten hanforlig till forvarv de senaste 12
manaderna

Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar.

Rérelseresultat fore av- och nedskrivningar med avdrag for
jamforelsestorande poster.

Jamfdrelsestdrande poster avser i denna rapport kostnader hanforliga till
marknadsnoteringen av Combined Excellence AB:s aktier.

Antalet anstallda i Bolaget omréknat till heltidstjanster, dvs. antal heltider
som utfort arbete under aret/perioden.

Réntebarande skulder minus likvida medel vid periodens utgang.

Den procentuella forandringen av nettoomsattning den gangna perioden
jamfort med samma period foregaende ar

Motivering for anvéndande

Detta nyckeltal kan analyseras i relation till totala
intékter for att beddma Bolagets effektivitet
utifran antal anstallda.

Detta nyckeltal méater hur Iénsamt Bolaget ar for
dess aktiedgare.

Detta nyckeltal kan analyseras i relation till andra
nyckeltal for att bedéma Bolagets stallning och
utveckling.

EBITDA visar en 6vergripande bild av resultatet
som har genererats av den [dpande
verksamheten.

Detta nyckeltal anvands for analys av
vardeskapande.

EBIT-marginalen ger en bild av resultatet som
har genererats av den I6pande verksamheten.

Detta nyckeltal méjliggdr for Bolaget att jamfora
sin tillvaxttakt mellan olika perioder samt med
marknaden som helhet.

Bolaget anser att detta ger en bra bild av den
tillvéxt som bolaget &stadkommer genom forvérv

Detta nyckeltal ger Bolaget en bild av
investeringar i den Iépande verksamheten.

Justerad EBITDA visar en dvergripande bild av
resultatet som har genererats i den Idpande
verksamheten fore av- och nedskrivningar och
justerat for jamforelsestrande poster.

Detta nyckeltal anvénds tillsammans med
EBITDA for att fa en rattvisande bild av
utvecklingen av bolagets resultat dver tid.

Detta nyckeltal kan analyseras i relation till totala
intékter for att beddma Bolagets effektivitet
utifran antal anstallda.

Nettoskuld/nettokassa ar ett nyckeltal som visar
Bolagets totala nettoskuldsattning.

Nyckeltalet bedéms av bolaget bidra till
forstaelse for bolagets historiska utveckling.
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Organisk tillvaxt
(inklusive forvarv)

Rorelsekapital

Nettoomsittning per
medelantal anstalld

Rorelseresultat (EBIT)

Soliditet

Nettoomsittning

Den procentuella fordndringen av nettoomsattningen justerat for forvérv
och avyttringar den gangna perioden jamfort med samma period
foregaende ar

Omsattningstillgangar exklusive likvida medel minus icke-rantebarande
kortfristiga skulder vid periodens utgang.

Nettoomsattning delat med medelantalet anstéllda under perioden

Resultat fére finansiella poster och skatt.

Eget kapital delat med balansomslutningen.

Rérelsens huvudintékter i form av forsaljning av programvaror och tjanster,
fakturerade kostnader, sidointakter samt intaktskorrigeringar, efter avdrag

Bolaget anser att detta ger en bra bild av den
tillvaxt som bolaget astadkommer av egen kraft.

Detta nyckeltal analyseras i relation till totala
intakter for att bedéma hur effektivt
rérelsekapitalet anvéands i verksamheten.

Detta nyckeltal anvands for att beddma Bolagets
effektivitet utifran antal anstallda.

Rérelseresultatet visar en Gvergripande bild av
resultatet som har genererats i den |dpande
verksamheten.

Detta nyckeltal ar ett matt pa Bolagets finansiella
stallning och anger hur stor del av
balansomslutningen som finansierats av eget
kapital.

Detta nyckeltal anger Bolagets totala forséljning
och anvands bland annat for att beddma

Combined Excellence AB

for mervérdesskatt. Bolagets forsaljningsutveckling.
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