REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberattelse

Till bolagsstédmman i Boliden AB (publ)
organisationsnummer 556051-4142

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN
OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utf6rt en revision av drsredovisningen och koncernredo-
visningen for Boliden AB (publ) for rikenskapsiret 2016-01-01
—2016-12-31 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 58—67. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingar pa sidorna 2547 och 54-99 i detta dokument.

Enligt vér uppfattning har drsredovisningen upprictats i
enlighet med drsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av moderbolagets finansiella stillning
per den 31 december 2016 och av dess finansiella resultat och
kassaflode f6r aret enligt drsredovisningslagen. Koncernredovis-
ningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och
ger en i alla visentliga avseenden rittvisande bild av koncernens
finansiella stillning per den 31 december 2016 och av dess
finansiella resultac och kassafléde fér drer enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), s& som de antagits av
EU, och arsredovisningslagen. Vira uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 58-67. Forvaleningsberit-
telsen dr forenlig med drsredovisningens och koncernredovis-
ningens Svriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att bolagsstimman faststiller resultatriik-
ningen och balansrikningen f5r moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Audi-
ting (ISA) och god revisionssed i Sverige. Virt ansvar enligt dessa
standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir
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 ir tillrickliga
och dndamalsenliga som grund for vira uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sérskilt betydelsefulla omriden fér revisionen ir de omraden
som enligt vir professionella beddmning var de mest betydel-
sefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for den aktuella perioden. Dessa omriden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stillningstagande till,
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi
gbr inga separata uttalanden om dessa omriden.

Redovisning av intdkter fran férsaljning av metall till ratt pris
och i rétt period

Koncernens forsiljning av metall prissitts i stor utstrickning

i USD och férsiljningen sker ofta till i f6rviig kontrakterade
priser. Enskilda forsiljningstransaktioner kan representera bety-
dande belopp. De kontrakterade priserna siikras for variationer i
metallpriser och valutakurser. Detta sammantaget stiller krav péd
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goda rutiner for att sikerstilla att intikter redovisas till kontrak-
terade priser justerade for effekter frin gjorda sikringar samt att
intikterna redovisas i ritt period.

For koncernens principer for intiktsredovisning se not 1
och for koncernens redovisning av intikter fordelade pi geogra-
fiska omraden och fordelning pa metall, koncentrat och vrigt
se not 2.

Vara granskningsétgérder

Vir revision omfattade f6ljande granskningsatgirder, men var
inte begrinsad cill dessa:

¢ granskning av koncernens principer for redovisning av intik-
ter for eftetlevnad av IFRS,

utvirdering av koncernens kontroller for redovisning av intik-

ter till ritt pris och i ritt period,

analys av intikeer per metall utifrin fSrsiljningsvolym, metall-

priser och valutakurser och

e granskning pa stickprovsbasis av forsiljningsintikter mot
avtal, fakturor och leveransdokument for att sikerstilla att
intikrer redovisats till ritt pris och i ritt period.

Virdering av varulager
Koncernens varulager utgdrs primirt av gruvkoncentrat, mate-
rial bundet i smiltverkens produktionsprocess och firdigmetall.
Koncernens redovisning och virdering av varulager ir komplex
och kriver bedémningar av bland annat lagervolymer, metall-
innehall, metallpriser, valutakurser och internvinster.

Fér koncernens principer for virdering av varulager se not 1
och se not 18 6r en specifikation av koncernens varulager.

Vidra granskningsatgarder

Vir revision omfattade f6ljande granskningsatgirder, men var

inte begrinsad till dessa:

* granskning av koncernens principer for virdering av varulager
for efterlevnad av IFRS,

* utvirdering av koncernens kontroller for virdering av varula-
ger,

¢ deltagande vid lagerinventeringar,

» granskning pa stickprovsbasis av att varulagret virderats till
aktuella metallpriser och valutakurser och

e granskning av omvirdering av processlager och eliminering av
internvinster.

Redovisning och vérdering av finansiella instrument
Koncernen ir exponerad mot forindringar i metallpriser,
valutakurser och rintor. Fr att minska sin exponering i storre
investeringsprojekt och i kontrakterade inkops- och forsilj-
ningsataganden anvinder koncernen olika typer av finansiclla
instrument, bland annat derivat. Koncernen hanterar dven
sin exponering mot férindringar i marknadsrintor genom att
minska eller forlinga rintebindningstiden via rinteswappar.



Introduktion Marknad Verksamheten

Redovisningen av finansiella instrument ir komplex och kan
fa betydande paverkan pd koncernens resultat och finansiclla
stallning.

For koncernens finansiella risker och hantering av dessa se
sidan 55-57, not 1 for koncernens principer for virdering av
finansiella instrument och not 27 fér koncernens finansiella
derivatinstrument.

Vara granskningsatgarder

Var revision omfattade foljande granskningsatgirder, men var

inte begrinsad till dessa:

* granskning av koncernens finanspolicy och sikringsstrategier,

o granskning av sikringstransaktioner for att sikerstilla att
dessa blivit behérigt godkiinda och redovisats i enlighet med
IERS och

* granskning av virderingen av finansiella instrumenc f6r dnda-
malsenliga virderingsmodeller och marknadsdata.

Balansering och avskrivning av grébergsuttag
Vid avrymning av griberg och produktion av malm i dagbrott
balanseras utgifter for gribergsuttag som forbittrar dtkomsten
till malmkroppen. De balanserade utgifterna skrivs av per omtag
och i takt med malmuttag i forhallande till det forvintade
malmuttaget fr hela omtaget. Savil den initiala balanseringen
av utgifterna som avskrivningstakten dr beroende av planerade
produktionsplaner och beddmda mineralreserver och foljaktli-
gen bland annat av forvintade framtida metallpriser. Redovisat
virde och avskrivningar av gribergsuttag ir dirmed beroende av
flera komplexa antaganden och bedémningar.

For koncernens principer for redovisning av gribergsuttag se
not 1 och not 13 fér koncernens investetingar och avskrivningar
av grabergsuttag,

Véra granskningsatgérder

Vir revision omfattade fljande granskningsatgirder, men var

inte begriinsad till dessa:

¢ granskning av koncernens principer for redovisning av
gribergsuttag for f5renlighet med IFRS,

¢ granskning av modell for balansering och avskrivning av
grabergsuttag mot underliggande produktionskostnader och
produktionsvolymer och

* analys av balanserade utgifter och avskrivningar utifrin pro-
duktionskostnader och produktionsvolymer.

Vidrdering av avsattningar far efterbehandling
Koncernen har dtaganden for efterbehandling av stingda gruvor
och for efterbehandling av gruvor som forvintas utforas efter en
gruva stings. Avsittningarna for dessa dtaganden 4r bland annat
beroende av kostnadsbeddmningar for olika typer av efter-
behandlingsétgirder, gruvornas livslingd, myndighetsbeslut,
framtida inflation och diskonteringsrantor. Forindringar i dessa
antaganden och bedémningar kan fi betydande paverkan pd
koncernens resultat och finansiclla stéllning.

For koncernens principer for redovisning av avsittningar
for efterbehandling se not 1 och not 13 for drets fordndring i
aktiverade efterbehandlingsutgifter samt not 24 for koncernens
avsittningar for efterbehandling.
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Viara granskningsatgérder

Vir revision omfattade f5ljande granskningsatgirder, men var

inte begrinsad till dessa:

¢ granskning av koncernens principer for redovisning av avsitt-
ningar for efterbehandling for forenlighet med IFRS,

* utvirdering av koncernens kontroller fér redovisning av
avsiteningar for efterbehandling,

* granskning av externa och interna utlitanden 6ver bedémda
efterbehandlingsatgirder och dess kostnader och

* granskning av tillimpade antaganden med avseende pa
forenlighet med godkiinda produktionsplaner och gruvornas
bedémda livslingd samt analys av finansiella antaganden i
form av inflation och diskonteringsrintor.

Vérdering avimmateriella och materiella
anldggningstillgangar

Koncernens immateriella och materiella anliggningstillgingar
uppgir till betydande belopp. Nedskrivningsprovningar for
dessa tillgingar baserar sig pd produktionsplaner som i sin tur
bygger pa antaganden om bland annat framtida metallpriser,
smilt och raffineringsléner och valutakurser. Forindringar i
marknadspriser pd metaller, smilt-och raffineringsloner same
valutor har stor paverkan pa koncernens framtida kassafloden
och dirigenom pa bedémt atervinningsvirde pi immateriella
och materiella ankiggningstillgangar och eventuella nedskriv-
ningsbehov.

Fér koncernens principer fr upprittande av nedskrivnings-
prévningar f5r immateriella och materiella anliggningstillgingar
se not 1 och fér visentliga antaganden som tillimpats i irets
nedskrivningsprévning se not 13.

Vidra granskningsatgérder

Vir revision omfattade fljande granskningsdtgirder, men var

inte begrinsad till dessa:

* utvirdering av koncernens process och principer for upprat-
tande av nedskrivningsprévningar for forenlighet med IFRS,

* utvirdering av viisentliga antaganden sisom bedémda livs-
lingder p4 gruvor, produktionsplaner, metallpriser, smaltvill-
kor och valutor samt kinsligheten for forindringar i ndgot av
dessa antaganden och

* granskning av modell for diskontering av framtida kassafls-
den for aritmetisk korrekthet.

Redovisning av Kevitsa férvérv
Under dret frvirvade koncernen Kevitsa gruvan for en ko-
peskilling om 5 961 MSEK. Redovisning av férvirv innebir
beddmningar och uppskattningar av virdet pa forvirvade till-
gingar och dvertagna skulder. For forvirver av Kevitsa sikrades
ocksd kdpeskillingen i USD med hjilp av terminskontrake vilket
maste beaktas for att bestimma den slutliga kdpeskillingen.

For koncernens forvirvsanalys for Kevitsa forvirvet se not 11.

Viara granskningsatgarder

Vir revision omfattade foljande granskningsitgirder, men var

inte begrinsad till dessa:

¢ granskning av koncernens virdering av forvirvade tillgingar
och évertagna skulder och

* granskning av ingdngna terminskontrake for sikring av ko-
peskillingen fér ritt allokering mot kopeskillingen.
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Annan information 8n arsredovisningen

och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller iven annan information in drsredo-
visningen och koncernredovisningen och dterfinns pa sidorna
1-24, 48-53 och 105-119. Det ir styrelsen och verkstillande
direktéren som har ansvaret f6r denna andra information.

Virt uttalande avseende drsredovisningen och koncernre-
dovisningen omfattar inte denna information och vi gor inget
uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med vir revision av drsredovisningen och koncern-
redovisningen ir det virt ansvar att lisa den information som
identifieras ovan och éverviga om informationen i visentlig
utstrickning ir ofdrenlig med 4rsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vid denna genomgéng beaktar vi dven den
kunskap vi i dvrigt inhimtat under revisionen samt bedémer om
informationen i 6vrigt verkar innehalla visentliga felakrigheter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utforts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en visentlig felaktighet, dr vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar

Det ir styrelsen och verkstillande dircktoren som har ansvaret
f&r att drsredovisningen och koncernredovisningen upprittas
och att de ger en rittvisande bild enligt &rsredovisningslagen
och, vad giller koncernredovisningen, enligt IFRS si som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstillande direktdren ansvarar
dven for den interna kontroll som de bedémer ir nodvindig for
att uppritta en drsredovisning och koncernredovisning som inte
innehéller nigra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pé fel.

Vid upprittandet av drsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktdren for
bedémningen av bolagets och koncernens formdga att fortsitta
verksamheten. De upplyser, nir sa ir tillimpligt, om férhéllan-
den som kan paverka formégan att fortsitta verksamheten och
att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstillande direkes-
ren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller
inte har ndgot realistiskt alternativ till att gdra ndgot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i dvrigt, bland annat évervaka bolagets
finansiella rapportering.

Revisorns ansvar
Vira mal dr att uppnd en rimlig grad av sikerhet om huruvida
drsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehéller nigra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pé fel, och att limna en revisionsberatrelse
som innehller vira uttalanden. Rimlig sikerhet ir en hog grad
av sikerhet, men ir ingen garanti 5t att en revision som utfors
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
uppticka en visentlig felaktighet om en sidan finns. Felaktighe-
ter kan uppstd pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara
visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvintas
péverka de ekonomiska bestut som anviindare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instillning under
hela revisionen. Dessutom:
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* identifierar och bedémer vi riskerna for visentliga felakeig-
heter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pi oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor
granskningsitgirder bland annat utifrin dessa risker och in-
himtar revisionsbevis som ir tillrickliga och dndamalsenliga
for att utgdra en grund for véra uttalanden. Risken for att inte
uppticka en visentlig felaktighet till f5ljd av oegentligheter dr
hégre 4n for en visentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller 4sidosit-
tande av intern kontroll.

o skaffar vi oss en forstielse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse fr vir revision for att utforma
granskningsitgirder som 4r limpliga med hinsyn till om-
stindigheterna, men inte f6r att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

¢ utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

¢ drar vi en slutsats om limpligheten i att styrelsen och verkstil-

lande direktdren anvinder antagandet om fortsatt drift vid

upprittandet av rsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi drar ocks4 en slutsats, med grund i de inhimtade revisions-

bevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig osakerhets-

faktor som avser sidana hindelser eller forhillanden som kan
leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens forméga
ate foresicta verksamheten. Om vi drar slutsatsen ate det finns
en visentlig osikerhetsfaktor, méste vi i revisionsberittelsen
fista uppmirksamheten pa upplysningarna i drsredovisningen
och koncernredovisningen om den visentliga osikerhetsfak-
torn eller, om sidana upplysningar ir otillelickliga, modifiera
uttalandet om 4rsredovisningen och koncernredovisningen.

Vira slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas

fram till datumet f6r revisionsberittelsen. Dock kan framtida

hindelser eller forhillanden gora att ett bolag och en koncern
inte lingre kan fortsitta verksamheten.

utvirderar vi den dvergripande presentationen, strukturen

och innehillet i drsredovisningen och koncernredovisningen,

diribland upplysningarna, och om drsredovisningen och kon-
cernredovisningen dterger de underliggande transaktionerna
och hindelserna pa ett sitt som ger en rttvisande bild.

e inhimtar vi tillrickliga och indamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen fér enheterna eller
affirsaktivitererna inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncemredovisningen. Vi ansvarar f6r styrning,
dvervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi dr

ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi miste informera styrelsen om bland annat revisionens pla-
nerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi
miste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revi-
sionen, diribland de betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

Vi miste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har
foljc relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp
alla relationer och andra forhillanden som rimligen kan paverka
virt oberoende, samt i tillimpliga fall tillhérande motitgirder.

Av de omriden som kommuniceras med styrelsen faststiller vi
vilka av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for revi-
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sionen av 4rsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive
de viktigaste bedémda riskerna for visentliga felaktigheter,

och som dirfdr utgdr de for revisionen sdrskilt betydelsefulla
omradena. Vi beskriver dessa omriden i revisionsberittelsen
sdvida inte lagar eller andra forfattningar fochindrar upplysning
om frigan eller nir, i ytrerst sillsynta fall, vi bedomer att en friga
inte ska kommuniceras i revisionsberittelsen pa grund av att de
negativa konsekvenserna av att gora det rimligen skulle viintas
vara storre dn allminintresset av denna kommunikation.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR
OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Uttalanden
Utdver var revision av drsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och verk-
stillande direktorens frvaltning fr Boliden AB (publ) for
rikenskapsiret 2016-01-01 — 2016-12-31 samt av forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller f5rlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt
forslaget pd sidan 99 och beviljar styrelsens ledaméter och verk-
stillande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapsret.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Virt
ansvar enligt denna beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ir oberoende i frhillande till moderbolaget och kon-
cernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat ir illrdckliga
och indamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddmning av om utdelningen
ir forsvarlig med hinsyn till de krav som bolagets och koncer-
nens verksamhetsart, omfattning och risker stiller pd storleken
av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsoliderings-
behov, likviditet och stillning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angeligenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlépande bedéma bolagets ekonomiska situation och att
tillse act bolagets organisation ir utformad si att bokforingen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeligenheter
i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sict. Den verkstillande
direktdren ska skota den l6pande forvaltningen enligt styrelsens
rikelinjer och anvisningar och bland annat vidta de 4tgirder som
ir nédvindiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i Gverens-
stimmelse med lag och for att medelsférvaltningen ska skotas pa
ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vare mél betriffande revisionen av forvaltningen, och dirmed
vért uttalande om ansvarsfrihet, 4r att inhimta revisionsbevis
f6r att med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om ndgon
styrelseledamot eller verkstillande direktdren i nigot vésentligt
avseende:

* foretagit ndgon dtgird eller gjort sig skyldig till nigon for-
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summelse som kan foranleda ersittningsskyldighet mot
bolaget, eller

* pa nigot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsre-
dovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mil betriffande revisionen av fSrslaget till dispositioner

av bolagets vinst eller forlust, och dirmed virt uttalande om
derta, ir att med rimlig grad av sikerhet beddma om fSrslaget dr
forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig siikerhet ir en hog grad av sikerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka dtgirder eller forsummelser som kan
foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ir forenligt
med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instillning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig frimst pa revisionen av rikenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsitgirder som utfors baseras
pa var professionella beddmning med utgingspunke i risk och
visentlighet. Det innebir att vi fokuserar granskningen pa
sidana dtgirder, omraden och forhllanden som ir vésentliga f5r
verksamheten och dir avsteg och dvertridelser skulle ha sirskild
betydelse for bolagets situation. Vi gir igenom och prévar
fartade beslut, beslutsunderlag, vidtagna dtgirder och andra
forhallanden som ir relevanta fér vart uttalande om ansvarsfri-
het. Som underlag for virt uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller f6rlust har vi gran-
skar styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen
for detta for att kunna beddma om forslaget dr forenligt med

aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ir styrelsen som har ansvaret f6r bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 58-67 och for att den 4r upprittad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Vir granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revi-
sorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebir
att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en visentligt mindre omfattning jimfort 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 tillricklig grund for vira
uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Upplysningar i
enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 26 arsredovis-
ningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ér forenliga
med irsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar
samt 4r i dverensstimmelse med drsredovisningslagen.

Stockholm den 10 feby 2017
Deloitte A

<~T36 Berntsson

wktoriserad revisor
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