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Clavister i korthet

Clavister utvecklar, producerar och saljer

cybersakerhetslosningar. Bolaget grundades 1997

och har sitt sate i Ornskdldsvik.

Bolaget &r sedan maj 2014 noterat pa Nasdaq
First North.

Clavisters I6sningar bygger pa egenutvecklade,
innovativa mjukvaror med kraftfull prestanda

och god skalbarhet inom omradet cybersakerhet.

Egenutvecklad mjukvara skapar forutsattningar
for goda bruttomarginaler och darmed
konkurrenskraft, i synnerhet i affarsupplagg dar
licensiering anvands.

+22%

orderingang

Hogre tillvaxt 2020

"For 2020 dr mitt viktigaste mal att uppna
en an hogre tillvixt av bade orderingang och
omsattning jamfort med tillvaxten under
2019.

Vi strdvar efter att halla vara rérelsekostnader
pa samma niva som under 2019, vilket
sammantaget forvantas ge en avsevard
forbattring av bade rérelseresultat och
operationellt kassafléde."

John Vestberg, VD och koncernchef

Vision, affarsidé och mal

Clavisters vision ar en kommunicerande varld
baserad pa fortroende och sikerhet.

Affarsidén ar att vara specialister inom
cybersdkerhet - sa att Clavisters kunder ska
kunna skydda sin affarskritiska verksamhet,
information och rykte.

Clavisters langsiktiga mal ar bli den ledande
europeiska leverantéren av cybersikerhet.

Nyckeltal

Orderingangen for heldret 2019 6kade med 22% och uppgick
till 146,7 (120,2) MSEK.

Arets rorelseintakter uppgick till 123,5 (112,5) MSEK.

Bruttovinsten uppgick till 99,5 (86,0) MSEK, motsvarande en
bruttomarginal pa 81 (76)%.

Rorelseresultatet fore av- och nedskrivningar uppgick till-39,0
(-54,2) MSEK.

Justerat rorelseresultat fore av- och nedskrivningar samt fore
jamforelsestérande poster uppgick till-28,8 (-54,2) MSEK.

Rorelseresultatet uppgick till-80,5 (-90,1) MSEK.
Resultat fore skatt uppgick till-112,5 (-118,2) MSEK.
Resultat per aktie uppgick till-7,33 (-5,22) SEK.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten uppgick till-57,6
(-68,7) MSEK.

150

anstallda
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Nar jag sammanfattar helaret 2019 kan jag blicka tillbaka pa ett
otroligt spannande och handelserikt ar for Clavister.

Det 6vergripande malet nar vi gick in i aret var fortsatt tillvaxt
baserad pa de investeringar och foréandringar vi genomforde un-
der 2018. Som utfall kan jag konstatera en god forsaljningsok-
ning, framforallt under arets tre forsta kvartal med tillvaxttal pa
mellan 24% och 38%. Det fjarde kvartalet uppvisade daremot
en lagre tillvaxt, men innebar trots det en ny hogstaniva for var
forsaljning.

For helaret hade vi satt upp en malsattning om att na 162 MSEK
i orderingang och ett rérelseresultat om-27 MSEK fére avskriv-
ning.

Utfallet for 2019 blev en orderingang om 147 MSEK, med andra
ord en 91%-ig maluppfylinad. Avvikelsen kan harledas framst
till den omstrukturering vi genomforde i den nordiska saljverk-
samheten. Tack vare motsvarande justeringar av kostnadsbasen
kunde vi andad na ett justerat rorelseresultat om -28,8 MSEK,
alltsa i linje med malsattningen for aret.

Vid tidpunkten for offentliggorandet av denna rapport ligger
varldens fokus pa den pagaende COVID-19-pandemin. Utover
det manskliga lidandet som pandemin medfoér drabbas dven
manga foretag och verksamheter hart.

Clavister ar forunnade att verka i en bransch som av manga ana-
lytiker spas drabbas betydligt mindre &n andra branscher. Trots
detta tar vi givetvis situationen pa det allvar den kraver. Vara
prioriteringar ar forst och framst att vara anstallda ar sakra och
trygga i situationen, att vara kunder har det fortsatta stod de
behover fran oss, och att vi har tillracklig likviditet for att kunna
hantera en eventuell negativ forsaljningspaverkan. Vi genomfor
darfor ett omfattande program som syftar till att stérka bolagets
likviditet utan att for den skull inverka pa var formaga att leve-
rera enligt var plan.

Den underliggande affarsmodellen uppvisade fina och forbatt-
rade nyckeltal under aret, vilket gbr mig fortsatt trygg i att den
tillvaxtstrategi vi har etablerat ar riktig. Bland annat hdrstam-
made mer dn hélften av arets omséattning fran I6pande licens-
och underhalisavtal. Over 92% av vara kunder valde att férlanga
sina avtal med Clavister. Till detta kommer en bruttomarginal
pa 81%.

Under det gangna aret lanserade vi var nya produktportfolj
"Clavister Aurora Security Framework". Lanseringen innebar
borjan pa en strategiskt viktig forflyttning for Clavister som tar
oss fran ett nischat en-produktsbolag till en mer komplett cy-
bersakerhetsleverantor. Den bredare produktportfoljen gor att
vi har mojlighet att adressera storre kunder med mer komplexa
sakerhetsbehov. Den medfor dven att vi far stérre volymer ge-
nerellt och darmed blir en mer intressant leverantor for distri-
butorer och aterforsaljare.



Vi valde att gora en omstrukturering av forsaljningsverksam-
heten i Norden for att kunna bygga tillvaxt 6ver tid. Denna for-
andring gav ett hack i forsaljningskurvan under andra halvan
av 2019, men vi gar in i 2020 pa en vaxande marknad med ett
starkare forsaljningsteam och produkterbjudande an nagonsin.
Vi valde dven att avyttra var forsaljningsverksamhet i Kina for
att kunna lagga storre fokus pa vara karnmarknader. Slutligen
avvecklade vi var utvecklingsenhet i Umead i slutet av aret for att
mojliggora en fortsatt sdlj- och marknadssatsning inom ramen
for var nuvarande kostnadskostym.

Sarskilt positivt under aret var den kraftiga okningen av for-
saljning till Communication Service Provider-segmentet. Vi har
gjort omfattande investeringar i omradet under ett antal ar
och ser nu gladjande pa att de forsta operatorerna har inlett
sina utrullningar av 5G-nat, vilket ger oss stark tillvaxtpotenti-
al. Inledningsvis handlar det om avgransade installationer av
5G-baserad radioutrustning. Nar dessa operatorer sedermera
kompletterar med 5G-baserade "mobile core"-nat &r virtualise-
ring en grundforutsattning och virtualiserad sdakerhet en viktig
komponent.

Jag ser inga tecken pa avmattning av cybersdkerhetsmarkna-
den. Tvartom bidrar den okande digitaliseringen tillsammans
med myndighetsregleringar och ett allmadnt anspant geopoli-
tiskt klimat till en marknad som vaxer allt snabbare.

Mot bakgrund av de manga och namnkunniga kunder Clavister
lyckas attrahera ar jag trygg i att vara I6sningar ar kommersiellt
och tekniskt gangbara. Vara produkter har unika tekniska egen-
skaper som mojliggor licensaffarer med god skalbarhet. Vi gor
fortsatta investeringar i innovation och produktutveckling for
att uppratthalla och oka var konkurrenskraft pa sikt. Vi bedémer
att var positionering som oberoende Europeisk cybersakerhets-
leverantor blir en allt viktigare differentiering i takt med att vi
vaxer var marknadsandel.

For 2020 ar mitt viktigaste mal att uppna en an hogre tillvaxt av
bade orderingang och omsattning jamfort med tillvaxten under
2019. Vi stravar efter att halla vara rorelsekostnader pa sam-
ma niva som under 2019, vilket sammantaget forvantas ge en
avsevard forbattring av bade rorelseresultat och operationellt
kassaflode.

Tack for att du som aktiedgare i Clavister fortsatter folja oss pa
var tillvaxtsresa!

John Vestberg, VD och koncernchef
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Marknadsoversikt

Marknaden for cybersakerhet fortsatter att vaxa kraftigt och
varderas 2020 till éver 131 miljarder USD ?). Bakom den starka
tillvaxten finns faktorer som en standigt 6kande cyberkrimina-
litet, en 6kad medvetenheten om hotbild hos beslutsfattare pa
bolag och myndigheter, en 6kande digitalisering och uppkopp-
ling samt nya lagar och direktiv (NIS, GDPR etc).

| den arliga rapporten Global Risks Report fran World Econo-
mic Forum kartlaggs varje ar de hot som forvantas ha en stor
paver-kan pa varldsekonomin. | den senaste rapporten rankas
just cyberattacker som en risk med bade hog sannolikhet och
hog paverkansgrad.

Enligt Cybersecurity Ventures forvantas cyberkriminalitet kosta
samhallet 6ver 6 biljoner USD arligen fran ar 2021, upp fran 3
biljoner 2015.

Aven narbesliktade risker, som driftsstérningar av kritisk infra-
struktur pa grund av cyberattacker, anses ha stora effekter pa
ekonomin.

Kundgrupper

Education & Public Sector

Retail & Distributed
offices

Clavister adresserar huvudsakligen fem malgrupper: Educa-
tion & Public Sector, Retail & Distributed Offices, Critical Infra-
structure, Industrial IoT & Transportation samt Communication
Service Providers.

Inom malgruppen Education & Public Sector finns bade myn-
digheter samt privata och offentliga skolor. Clavister har idag en
omfattande kundbas inom malgruppen, inklusive hundratalet
svenska kommuner, polismyndigheter i flera nordiska lander
samt hdgskole- och universitetsnatverk. Kunderna har generellt
sett en hog investeringsvilja i cybersakerhet, relativt likformig
kravbild och Clavister har dessutom en stark geopolitisk fordel
som varandes en av fa Europeiska leverantorer.

Retail & Distributed Offices innefattar dels klassiska butiksked-
jor men dven andra verksamheter som praglas av en omfattan-
de geografiskt distribuerad lokalisering. Inom kundgruppen har
Clavister ett flertal tunga kunder, inklusive véarldens i sarklass
storsta kontorshotellskedja med 6ver 3 000 Clavister-installa-
tioner i 6ver 150 ldnder. Kunderna i gruppen kdnnetecknas av
langsiktighet i sin leverantdrsrelation, vilket till stor del harror
fran de omfattande integrationsprojekt som ligger bakom dessa
typer av installationer. Clavisters konkurrensférdelar for denna
malgrupp inkluderar dels kraftfulla verktyg for central och effek-
tiv styrning av tusentals utlokaliserade produkter, produkternas
hoga tillforlitlighet samt mojligheterna till en hog niva av teknisk
integration med kringliggande stodsystem.

Critical Infrastructure
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Industrial loT & Communication Service
Transportation Providers

Critical Infrastructure, som i Clavisters malgruppsindelning
primart omfattar leverantorer av energi, vattenforsérjning
och liknande funktioner, ar en av Clavisters snabbast vaxande
kundgrupper. Lyckade cybersdkerhetsattacker mot exempelvis
kraftverk eller vattenreningsverk kan givetvis fa langtgaende
konsekvenser for samhallet. Det nya NIS-direktivet som samt-li-
ga EU-lander behover folja fran och med 2018 séatter sarskilda
krav pa cybersékerhet for just denna typ av samhallsfunktioner,
och bidrar darigenom till en starkt ckande marknad. Clavister
har ett flertal stérre energileverantérer som kunder, framfo-
rallt i Norden och i Tyskland. Clavisters geopolitiska fordel och
produkternas hoga tillforlitlighet ar viktiga konkurrensaspekter
inom denna malgrupp.

Den senaste vertikalen, Industrial loT & Transportation, fokuse-
rar pa sakerhetstillampningar for de snabbt framvéxande mark-
naderna for uppkopplade industrier och uppkopplade fordon.
Behoven éar snarlika hos bada marknaderna: traditionella och
nastan alltid osdkra IT-system som kopplas upp mot internet
och dérmed exponeras for nya hot. Sedan en tid tillbaka finns
Clavisters produkter inbaddade i vissa fordonstyper och hante-
rar dar segmentering av olika funktioner i fordonen samt sakrar
kommunikationen med omvarlden. En av Clavisters allra storsta
konkurrensfordelar for denna vertikal ar mojligheten att anvan-
da bolagets mjukvara dven pa hardvaruplattformar med valdigt
begransade CPU- och minnesresurser, nagot som diskvalificerar
de allra flesta av Clavisters konkurrenter.
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Avslutningsvis, inom malgruppen Communication Service Pro-
viders adresseras mobiloperatorer och bredbandsleverantorer

som stélls infor ett allt storre behov av cybersakerhet i takt
med att deras infrastruktur vaxer i storlek och komplexitet,
dar de flesta nya nat som byggs ar mjukvarustyrda och i hog
grad anvander virtualiseringsteknologi. Ett flertal aktérer inom
om-radet valjer dven att erbjuda sina slutkunder sdkerhet som
en tjanst, vilket forvandlar sékerhet fran en ren kostnad till en
intaktsmojlighet for operatorerna. Clavister har ingangna part-
neravtal med nagra av de storsta leverantorerna i segmentet,
sasom Nokia, Ericsson och Tata, och har via dessa partner erhal-
lit ett tjugotal operatorskunder under de senaste aren. Clavis-
ters konkurrensfordelar inom denna malgrupp bestar bland
annat av att kunna erbjuda marknadens hogst presterande
sakerhetsmjukvara med fullt virtualiseringsstéd, ett omfattan-
de funktionsinnehall anpassat for telekomoperatorer, samt en
affarsmodell dar operatorerna enbart betalar for den kapacitet
de har behov av.

Produktportfolj

Under storre delen av Clavisters historia har portféljen domine-
rats av tva brandvaggsprodukter, baserade pa de egenutveck-
lade operativsystemen Clavister cOS Core respektive Clavister
cOS Stream samt det tillhorande management-verktyget Clavis-
ter InControl.

Den generella marknadstrenden har dock inneburit en utveck-
ling mot mer kompletta l6sningserbjudanden fran i princip
samtliga storre leverantorer. Clavister utgor inget undantag fran
den trenden och har under de senaste aren investerat avsevart
i utveckling av ett flertal kompletterande mjukvaruprodukter,
som tillsammans med tidigare produkter nu utgér en betydligt
mer omfattande produktportfélj, se figur 1 nedan.

Clavister
Q@ InControl

IDENTITY & ACCESS DEVICE
MANAGEMENT SECURITY
Clavister Clavister
EasyPassword OneConnect
Clavister Clavister

Q EasyAccess @ OneTouch

Clavister
EndPoint Client

Clavister Training

MANAGEMENT & ANALYTICS

Clavister Care

Clavisters uppdaterade produktportfolj ar indelad i fem pro-
dukt-grupper:

¢ Management & Analytics — produkterna Clavister InControl
och Clavister InCenter, verktyg som erbjuder centraliserad
och komplett styrning, 6vervakning och analys av samtliga
Clavister-produkter.

¢ |dentity & Access Management — produkterna Clavister Easy-
Access, Clavister EasyPassword och Clavister EasySigning
som tillsammans tillhandahaller omfattande funktioner for
identitetshantering och behorighetskontroll.

e Device Security — med bland annat produkten Clavister
OneConnect som tillhandahaller sdkerhet pa anvandarut-
rustning och saker uppkoppling till datacenter, och Clavister
OneTouch & OnePass som erbjuder effektiv multifaktor-au-
tentisering.

e Network Security — med produktfamiljen Clavister NetWall
som ar kompletta s.k. Next-Generation Firewall-produkter,
och produktfamiljen Clavister NetShield som &r positionerad
som s.k. Service-Based Firewalls primart for telekom-relate-
rade tillampningar. Produktgruppen kompletterades under
2019 med Clavister NetEye som erbjuder Advanced Threat
Protection

¢ Cloud Services — flertalet av Clavisters produkter passar ut-
markt att tillhandahallas som molntjanster. Clavister InCen-
ter Cloud ar den forsta lanserade tjansten, och under 2019
kompletterades med Clavister NetEye Cloud och Sandbox-
ing.

Som del av produktportféljen erbjuder Clavister dessutom ett
antal tjanster, sdsom paketerade produktutbildningar (lararled-
da samt for sjalvstudier), support- och underhallstjanster till
respektive produkt samt en konsultverksamhet som tillhanda-
haller kvalificerade Clavister-konsulter med djupgaende exper-
tis inom cybersakerhetsomradet.

- C r
'k InCenter
NETWORK CLouD
SECURITY SERVICES
-. Clavister L) Clavister
E @ NetWall /am. INCenter Cloud
.. Clavistel Clavister
YW NetShield NetEye Cloud
Clavister
NetEtye

Clavister Consulting

Figur 1, Clavisters produktportfélj vid utgangen av 2019.
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Adresserbar Marknad

Clavisters uppdaterade produktportfolj adresserar en total global marknad som uppskattas vara vard ca 250 miljarder SEK ar 2020, och
beraknas vaxa till nastan 280 miljarder SEK ar 2022, se figur 2 nedan. Vérdet avgrédnsat till Clavisters tre geografiska fokusmarknader
uppskattas till ca 36 miljarder SEK ar 2020, och férvantas vaxa till ca 40 miljarder SEK ar 2022, se figur 3 nedan

Total Adresserbar Marknad
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Figur 2. Total adresserbar marknad fér Clavisters produkportfolj
2018 - 2022 (MSEK). Killa: Gartner, Forecast: Information Secu-
rity, Worldwide 2017-2023, 4Q19 Update.

Adresserbar Marknad - Clavister geografiska fokusmarknader
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Figur 3. Total adresserbar marknad fér Clavisters produkportfolj
2018 - 2022 (MSEK) pa Clavisters geografiska fokusmarknader.
Kélla: Gartner, Forecast: Information Security, Worldwide 2017-
2023, 4Q19 Update.

8 . Clavister Holding AB, Org.nr 556917-6612



=

Brev fran styrelseordférande.

Medan jag skriver detta brev till vara aktiedgare, upplever varl-
den en vag av finansiell och kommersiell osakerhet som inte
manga kunde tankt sig under 2019. Vara tankar gar till de som
paverkas av denna omfattande och dédliga pandemi. Aven om
det fortfarande ar mycket osannolikt att den globala ekonomin
kollapsar till foljd av COVID-19, ar det helt sdkert att markna-
den kommer att kdnna av effekterna av denna handelse under
manga ar framat. Vi kan redan se hur hela branscher bromsat
in, men samtidigt bevittnar vi styrkan av hur internet och glo-
bal digital kommunication lyckas halla varlden samman under
oroande tider som dessa. Clavister och dess cybersakerhets-
produkter spelar en allt viktigare roll i detta arbete, inte minst
utifran den langa erfarenheten av skalbar innovation.

Clavisters verksamhetsar 2019 visade pa stora framsteg inom
flera omraden, men gjorde dven bolaget hogst medvetet om
utmaningarna inom andra delar inom verksamheten. Grundfér-
utsattningen for att lyckas med tillvaxt som mjukvarubolag ar
att ha bevisat att bolagets l6sningar ar bade tekniskt och kom-
mersiellt gangbara. Darefter behdver man bygga det maskineri
som driver forsaljningstillvaxten. Clavister har investerat hund-
ratals miljoner SEK i den FoU som krévs for att kunna erbjuda en
omfattande, europeisk cybersakerhetsplattform till en marknad
som kraver den innovation, kvalitet och kundfokus som vi kan
tillhandahalla. Clavister har gang pa gang under det gagna aret
bevisat sin formaga att locka imponerande kunder, partners och
forsaljningskanaler fran hela varlden for att hjélpa oss skala var
verksamhet. Vi har annu inte kunnat offentliggtra alla nya part-
ners, men kant sedan tidigare ar att vi arbetar genom aktorer
som bland andra ARM, Digital Cloak och Tieto for att skapa yt-
terligare tillvaxt.

Thomas Edison sa en gang att vision utan verkstallande ar en
hallucination. For att Clavister ska kunna uppna sitt mal om hall-
bar [6nsamhet ar det viktigt att vi forblir fokuserade pa organi-
satorisk disciplin och fortsatt exekvering av var saljverksamhet.
Den stérsta utmaningen som vi har sett i var verksamhet under
2019 &r hur snabbt vi kan konvertera ett stort antal affarsmoj-
ligheter till intdktsgenererande affarer genom investeringar i
forsaljningsresurser. Pa vissa marknader, exempelvis den tyska
och inom var "Global Key Account"-férsaljning har vi redan sett
uppsidan med dessa investeringar. Inom andra omraden, som
exempelvis pa den nordiska marknaden, har vi sett de utma-
ningar som uppstar nar man omstrukturerar en saljorganisation
som har ett begransat organiskt djup. Tack och lov har barig-
heten i Clavisters produkterbjudande och kommersiella modell
bevisat sig 6vervinna tillfalliga stérningar i var verksamhet. Som
ett resultat av detta har vi under 2019 uppnatt rekordtillvaxt
inom flertalet omraden.

Den nuvarande halsomassiga och ekonomisk kris som véarlden
upplever kommer att passera och som en konsekvens forvantar
vi 0ss se stora forandringar i det globala teknologiska landska-
pet. De foretag som har tekniskt och kommersiellt gangbara |6s-
ningar, i kombination med betydande tillvaxtutsikter, kommer
sannolikt vara de som kommer att dverleva och frodas efterat.
Clavisters uppdrag, att leverera affarskontinuitet till sina kunder
varlden over, ar viktigare nu an nagonsin tidigare. Clavisters per-
sonal, koncernledning och styrelse forstar alla vikten av detta
uppdrag och har atagit sig att leverera det. Av den anledningen
ar jag valdigt optimistisk nar det géller foretagets tillvaxtutsikter
och framtid.

Viktor Kovacs, Styrelseordférande
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Férvaltningsberétt'else.

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Clavister Holding AB
(556917-6612) far harmed avge arsredovisning och koncernre-
dovisning fér rikenskapsaret 2019. Féretaget har sitt sate i Orn-
skoldsvik. Om inte annat anges redovisas alla belopp i tusentals
kronor, TSEK. Uppgifter inom parentes avser foregaende ar.

Information om verksamheten

| Clavisterkoncernen sker utveckling, produktutveckling och for-
saljning av l6sningar inom cybersédkerhet bade som fysiska pro-
dukter och for virtuella miljoer. Produkterna kdnnetecknas av
innovation, hog kvalitet och prestanda men ocksa av stor bredd
i produktutbudet. | tillagg till detta offereras specialiserade tek-
niska tjanster. Forsaljning sker framst under det egna varumar-
ket Clavister men dven via OEM, d.v.s. att mjukvaran adderas till
kundens eget produktkoncept.

Koncernen Clavister borsnoterades pa Nasdaq First North 2014.
| moderforetaget Clavister Holding AB utfors en begransad del
av verksamheten sasom forvaltning av foretagets aktier och
verksamhet riktad mot investerare.

Koncernen bestar av fem heldgda dotterbolag till moderbolaget
Clavister Holding AB (se figur). | Clavister AB bedrivs majoriteten
av koncernens affarsrérelse. Vid huvudkontoret i Ornskéldsvik
bedrivs produkt- och mjukvaruutveckling, underhall, produkt-
ledning, konsulttjanster, kundutbildning, produktinkép, logis-
tik och lagerhantering, kundsupport, marknad, ekonomi samt
évrig administration. Bolagets forséljningskontor ligger i Orn-
skoldsvik och Stockholm. Clavister AB dger 100 % av bolaget
Clavister GmbH i Tyskland som bedriver marknads- och forsalj-
ningsverksamhet inom DACH-omradet samt Clavister APAC Ltd,
ett holdingbolag i Hong-Kong, fornarvarande utan verksamhet.

Clavister Holding AB forvarvade under 2016 bolaget PhenixID
AB till 100%. PhenixID ar en kompetent aktor inom omradet
IAM-l6sningar (ldentity & Access Management) och darmed
ett viktigt komplement till Clavisters ovriga produkterbjudande.
Forutom kunnande och expertis inom omradena IAM och MFA
(Multi-Faktor Autentisering) kompletterar PhenixID koncer-
nen med goda kundreferenser och stabil kundstock. PhenixIDs
verksamhet bedrivs i Stockholm och bestar av férséljning och
utveckling. PhenixID ager i sin tur det tyska dotterbolaget Phe-
nixID UG till 100%, dar bedrivs forsaljining och marknadsféring.

Vésentliga hindelser under aret

e Clavister fortsatte under 2019 att vinna initiala marknads-
andelar for virtualiserad cybersdkerhet infor det stora
forvantade teknikskiftet till 5G under de kommande aren,
ett tecken pa att telekomindustrin nu gar in i en viktig fas
for uppbyggnaden av 5G-infrastruktur. Volymerna har okat
under 2019 och omsattningen fran detta segment uppgick till
18,7 MSEK i jamforelse med foregaende ar 6,0 MSEK.

e Bolaget lanserade tva nya sakerhetslosningar for foretags-
marknaden, Clavister NetEye och Clavister NetEye Cloud.
Clavister NetEye &r ett avancerat skydd som sdkrar
slutanvandarna fran hot som ligger inbaddade i krypterade

Clavister Holding AB

Clavister AB PhenixID AB

Clavister Clavister
APAC Ltd GmbH

Phenix ID UG

Clavisterkoncernen:

Clavisterkoncernen med moderbolaget Clavister Holding AB
och 100 % dgda dotterbolag

trafikfloden. Den har typen av skanning av hot kommer att bli
allt viktigare eftersom kryptering kommer omfatta i princip
all trafik under de narmste aren. Clavisters |6sning erbjuder
integrerad skanning av virus och skadlig kod, med prediktiv
blockering baserat pa artificiell intelligens. Den kan &ven
utfora kontrollerade 6ppningar av filer som blivit flaggade
som en potentiell risk.

¢ Produkten lanseras i en tid da fler och fler hot ligger dolda

inom krypterad trafik och manga myndigheter, skolor och
féretag tittar nu pa hur man kan skydda sina anvéndare och
digitala tillgangar pa ett mer effektivt satt.

e Clavister meddelade under aret att man tecknat ett

distributions- och OEM-avtal med Digital Cloak, en ameri-
kansk systemintegratér som specialiserar sig pa cybersakerhet
for USA:s férsvarsdepartement.

Digital Cloak har sin bas i Washington och arbetar nara
USA:s forsvarsdepartement for att sdkerstdlla korrekta
hot- och ftillbudsanalyser, vidareutveckling och anpassning
av sakerhetslosningar. Genom att addera Clavisters
cybersakerhetsplattform till sin  produktportfélj kommer
Digital Cloak att skapa nya anvdandningsomraden for olika
tilldmpningar inom forsvaret.

Samarbetet innebar att Digital Cloak kommer att marknads-
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fora och implementera Clavisters identitets- och natverks-
sakerhetsprodukter till amerikanska myndigheter, inklusive
forsvarsdepartementet.

Bolaget genomférde en riktad nyemission om 2 097 500
aktier med stoéd av arsstdmmans emissionsbemyndigande
fran den 14 maj 2019 och tillfordes darmed cirka 35,7 MSEK.
Teckningskursen om 17 SEK per aktie faststélldes av Bolagets
styrelse, i samrad med Handelsbanken Capital Markets,
baserat pa det bedomdainvesteringsintresset fran investerare
av institutionell karaktar. Styrelsen bedémer darmed att
teckningskursen har sakerstallts vara marknadsmassig.

| slutet av tredje kvartalet avyttrade bolaget sin kinesiska
verksamhet, detta i linje med bolagets strategi att ha ett
tydligare geografiskt fokus pa Norden och DACH-omradet.

Verksamheten i Kina, med ett tjugotal medarbetare, var
inriktade pa forsaljning av Clavisters produkter. Malgruppen
har foretradesvis varit universitet och kunder inom
transportsektorn. For helaret 2018 omsatte det kinesiska
dotterbolaget ca 6,7 MSEK och bidrog med en nettoférlust
till koncernen.

e Under oktober 2019 erholl bolaget den tredje och sista
tranchen om 5 miljoner Euro fran det befintliga laneavtalet
med Europeiska Investeringsbanken (EIB). Det totala
laneavtalet uppgdende till 20 miljoner Euro tecknades i
december 2017.

e Under sista kvartalet 2019 beslutade bolaget att avveckla
sin verksamhet i Umed varmed sammanlagt 18 anstallda
berérdes. Bolagets forskning och utveckling fokuseras fill
huvudkontoret i Ornskéldsvik.

Handelser efter rakenskapsarets utgang

A Bolaget foljer lopande hur situationen kring Coronaviruset
(COVID-19) utvecklas. Koncernledningen évervakar och utvar-
derar l6pande eventuell paverkan pa verksamheten och har
upprattat olika atgardspaket beroende pa hur detta utvecklas
over tid. — Se vidare information i Not 31.

Clavisters CFO lamnar sin tjanst i borjan av april 2020.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Risker ar ett naturligt inslag i den verksamhet som bedrivs.
Clavister arbetar kontinuerligt med att identifiera, bedéma, ut-
vardera och forebygga risker som verksamheten kan utsattas
for. Risker som paverkar och kan komma att paverka Clavisters
forsaljning, resultat och finansiella stéllning negativt om de in-
tréffar. Nedan foljer en beskrivning av de risker som styrelsen
bedomer kan ha betydelse for verksamheten.

Operationell och strategisk risk

Clavister har i nuldget sin stérsta omsattning kopplad till med-
elstora foretag samt ett fatal storre val etablerade kunder. Be-
roendet av de storre kontona paverkar inte bara koncernens
omsattning utan paverkar dven strategiska beslut och produk-
tutvecklingsplaner vdsentligt. Clavister konkurrerar mot sto-
ra multinationella aktérer vilket medfor en risk att kunderna
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foredrar en vélkand och dominerande leverantor framfor en
mindre. Koncernen utvecklar programvara dar det finns risk att
utvecklingstid for programmering och testning underskattas,
vilket kan leda till att projekt forsenas och kunderna valjer en
konkurrent istéllet. Utvecklad programvara kan ocksa innehalla
felaktigheter (buggar) som ej framkommit under testningsfasen
och som kan stéra kundens verksamhet eller komma att orsa-
ka storningar och forseningar som kan leda till att samarbetet
avslutas. Kundsupport med 6ppettider 24/7, har begrdnsade
resurser ifall inrapporterade drenden skulle komma att stiga
markant pa kort tid bade i antal och i komplexitet. Det skulle
kunna betyda att kunder inte fornyar befintliga support- och li-
censavtal.

Utifall att koncernens leverantérer av hardvara inte levererar av-
talad volym pa utsatt tid leder det till férseningar som paverkar
leverans mot kund, vilket kan leda till Iagre omsattning, resultat
och negativ effekt pa den finansiella stallningen. For leveranto-
rerna av hardvara ar Clavister i sammanhanget en relativt min-
dre kund dar framtagna produktplaner och forbattringsprojekt
kan prioriteras ned och paverka produktkvalitet och leverans-
tider negativt. Koncernens produktansvar kan dven komma att
paverkas negativt av bristande kvalitet, som i sin tur kan leda till
omfattande intern hantering, men aven okade krav pa garantier
fran kunderna.

Verksamheten kan dven i hog grad paverkas om nagon nyckel-
person ldmnar koncernen. Det rader hog konkurrens om per-
sonal inom bade marknad- och forséljningsverksamhet samt
produktutveckling, vilket medfor att Clavister kan fa svart att
rekrytera kompetent personal. Kostnaden for personal stiger
dessutom nar efterfragan ar hog. Beslutsfattare kan dven hante-
ra ett enskilt arende pa ett satt som i efterhand kan konstateras
givit en negativ paverkan pa bolagets finansiella stallning, inte
minst galler det for foretag som befinner sigi en snabb omvand-
ling, sdsom Clavister.

Koncernens immateriella tillgangar ar inte patentskyddade i
dagslaget. Det finns darfor en risk att Clavister anvander tekno-
logi som gor intrang i andra bolags patentskyddade immateri-
ella tillgdngar, med hot om eller rena skadestandsansprak som
mojlig konsekvens. Koncernen kan ocksa felaktigt pastas gora
intrang i andras patent och darfor dras in i kostsamma patent-
tvister. Eventuella patentrattegangar kan i sin tur skapa osdker-
het och skada konkurrensformagan.

Kundernas kopvilja paverkas inte enbart av det allménna kon-
junkturldget och lagda IT-budgetar utan ocksa av marknadens
drivkrafter. | ett forsamrat konjunkturldge sker omprioriteringar
och 6vervaganden, vilket kan innebara att investeringar i nat-
verkssakerhet kan komma att férskjutas, trots att amnet nu ar
hogaktuellt och att tillvaxt och marknadskrafter ar mycket star-
ka. Rorande de avtal som slutits mellan koncernen och olika
parter som verkar pa en internationell- eller nationell marknad,
finns alltid en risk att avtalen inte ar tillrdckligt bra tecknade,
trots juridisk expertis och internt nedlagda resurser.

Pandemier eller andra naturkatrastrofer kan ha en betydande
direkt eller indirekt paverkan pa bolaget. Pagaende upphand-

lingar kan avbrytas eller skjutas upp pa obestamd framtid. Kun-
ders investeringsformaga kan vasentligt forsamras som en kon-
sekvens av paverkan pa varldsekonomin.

Finansiell risk

Huvuddelen av forsaljningen sker i SEK, USD och EUR och ar reg-
lerade i avtal med kunden dar EUR dominerar foljt av SEK. Pro-
duktbetalningarna ar reglerade i USD. Valutafluktuationer bade
gallande leverantorsutbetalningar liksom kundinbetalningar
kan skapa valutakursforluster och paverka den finansiella stall-
ningen. Valutarisk finns dven i rantebarande Ian i EUR. Valutaex-
poneringen i CNY har under aret eliminerats efter avyttring av
dotterbolaget i Kina som skedde under tredje kvartalet 2019.

Valutasakring sker genom kvittning av in- och utbetalningar
med lika valuta. Nar det géller den 6vergripande férdelningen
mellan olika valutor sa svarar forséljningen i EUR under 2019
for omkring 59% av koncernens omsattning foljt av SEK, USD
och CNY. Rorelsekostnaderna domineras av SEK till 76% och den
aterstaende delen ar fordelad mellan USD, EUR.

Ranterisker finns kopplade till koncernens finansiering via kon-
vertibellanet som forfaller 2022-03-22, samt factoring dar ran-
tenivaerna styrs av marknaden for respektive valutaomrade.
Mojligheten till refinansiering avseende konvertibellanet ge-
nom teckning av aktier dr beroende av framtida resultat och
andra faktorer.

Tiden mellan leverans av produkter till dess att kunden beta-
lar innebar risker. Kunderna kan skjuta upp betalningen eller
ga i konkurs. Koncernen har sedan 2014 factoring utan atervin-
ningsratt for kundfakturor, vilket innebar en kreditrisk. Samtliga
fakturor hanteras och 6verlats ifall de blivit kreditgodkdnda av
factoringbolaget. Godkanda kunder (kundfakturor) kreditfér-
sakras och kundfakturorna saljs till factoringbolaget. Genom
factoringavtalet har koncernen en kreditforsakring som gor
bolaget skadeslost till 90% vid eventuell kundkonkurs. Koncer-
nen kan dven paverkas negativt av leverantérer som kraver for-
skottsbetalning men inte fullfoljer sina ataganden om leverans-
tider alternativt att leverans av produkterna uteblir helt.

Kvalitetsarbete

Clavister arbetar utifran konceptet om ¢kad kvalitet genom
ett hallbart arbetssatt och kontinuerliga forbattringar i verk-
samheten med syfte att battre mota kundernas behov. Kva-
liteten pa vara produkter och tjénster ar en avgorande fram-
gangsfaktor vid okad digitalisering och global konkurrens.
Avvikelser fran beslutad process dokumenteras, tidssatts, at-
gardas och foljs upp. Revisioner genomfors internt samt av ex-
tern aktor, DNV GL (Den Norske Veritas) som arligen godkdnner
fornyelse av certifieringen enligt ledningssystemet for kvalitet,
ISO 9001. Forbattringar av ledningssystemet implementerades
hosten 2016 for att folja kraven for ISO 9001:2015.

Miljo- och hallbarhetsarbete

Clavister arbetar med miljo- och hallbarhetsfragor utifran ett af-
farsetiskt, socialt, miljomassigt och ekonomiskt perspektiv.
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Attraktiv och hallbar arbetsplats

Bolaget ska utgora bade en attraktiv arbetsplats och en sund,
Oppen och trygg arbetsmiljo (fysiskt och psykiskt) for medar-
betaren. Arbetsmiljon skall kdnnetecknas av en rimlig balans
mellan stéllda krav och utmaningar. Clavister skall uppmuntra
medarbetaren att bibehalla eller utveckla en god halsa och
motverka tendenser som kan leda till en arbetsmiljo dar stress-
relaterade sjukdomar eller langtidssjukskrivningar utvecklas.
Bolaget ska sdkerstélla att ingen medarbetare diskrimineras.
Clavister har engelska som koncernsprak och ett tjugo-tal olika
nationaliteter, vilket skapar bra mojligheter och konkurrensfor-
delar. Bolaget utbildningar av bolagets chefer och ledande be-
fattningshavare i ledarskap och arbetsmiljofragor av saval fysisk
som psykosocial natur, aktualiserat chefernas betydelse for ett
bra arbetsmiljoarbete dar alla skall kdnna sig inkluderade.

Affirsetiska aspekter och langsiktiga kundrelatio-
ner

Lagkrav och affarsetiska riktlinjer omfattar t ex nolltolerans av
mutor och bestickning, uppférandekod och hantering av kans-
lig bolagsinformation. Erkdnnande och efterlevnad av upp-
forandekoden, informationspolicy (samt MAR*) sker genom
bekraftelse fran samtliga medarbetare. Fragorna ovan aktuali-
seras ocksa i samband med rekrytering och vid introduktion av
nyanstallda.

Kundnojdhetsundersokningar genomfors arsvis och for kunds-
upport ligger resultatet val 6ver uppstallda mal.

* EU:s marknadsmissbruksforordning 596/2014/EU syftar till att
sakerstalla de finansiella marknadernas integritet och forbattra
investerares skydd pa och fortroende for marknaderna.

Minskning av bolagets direkta och indirekta
miljopaverkan

En stor del av bolagets produkter utgdr mjukvara och licen-
ser. Vad géller produktion av hardvara arbetar Clavister for att
undvika dmnen som kan vara skadliga i produkter och i produk-
tionen. Merparten av bolagets hardvaruprodukter som produ-
ceras i Taiwan fraktas med bat istallet for flyg, vilket minskar
utslapp av koldioxid samt bolagets fraktkostnader. Under 2017
har Clavister utsett ytterligare en tillverkare att producera hard-
vara for ett urval av bolagets produkter. Denna svenska tillver-
kare har sitt sate i Ornskoéldsvik, vilket har resulterat i minskade
fraktkostnader och en forbattrad kvalitet. Clavister stravar efter
att undvika onodiga resor, framja anvandningen av telefon- och
videomoten samt att minimera bolagets energianvandning.
Atervinning och kallsortering sker bade vad giller sopor, batte-

rier och elektronik.

Medarbetare

Antaletanstalldaper2019-12-31 uppgicktill 150 (176), en minsk-
ning med 15%. Varav andelen kvinnor ligger pa oférédndrad niva
som foregaende ar, dvs 14%, och uppgar per 2019-12-31 till 22
anstallda (26). Forutom tillsvidareanstallda engagerar Clavister
aven konsulter i bl a kundprojekt och forsaljning motsvarande 5
(7) heltidstjanster. Totalt antal sysselsatta inom koncernen upp-
gick perden 31 december2019, inklusive konsulter, till 155 (183).
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Clavisters framgang avgors av motiverade, engagerade och
resultatorienterade medarbetare. Talanger och kompetens ar
darfor avgorande for Clavisters framgang och dar vill bolaget
skapa forutsattningar for att medarbetaren skall uppna sina am-
bitioner och sin fulla potential men ocksa behalla en god hélsa,
allt i samklang med bolagets affarsbehov. Inom Clavister ar alla
medansvariga for sin egen utveckling. Samtliga medarbetare
ska ha en individuell utvecklingsplan dar planerna ar en kombi-
nation av konkreta affarsbehov och individens egna ambitioner.

Styrelsens arbetssatt

Styrelsen fér Clavister Holding AB bestar av fem ledamoter.
Inom ramen for de styrelsemoten som sker i Clavister Holding
AB hanteras samtliga bolag inom koncernen. Verksamheten be-
drivs till storsta del inom ramen for Clavister AB. Styrelsen har
det Overgripande ansvaret for bolagets organisation och for-
valtning. Styrelsen har upprattat en arbetsordning som reglerar
arbetsfordelning och ansvar mellan styrelse, ordférande samt
verkstallande direktor (VD).

Styrelsens uppgifter omfattar utvardering och faststallande av
strategier, affarsplaner, budget och finansiering, storre verk-
samhetsforandringar samt att tillsdtta och entlediga verkstal-
lande direktor. Styrelsen faststaller ocksa kvartalsrapporter,
bokslutskommuniké och arsredovisning.

Styrelseordforande ar ansvarig for att kontinuerligt félja bola-
get och se till att samtliga styrelseledamoter tillstélls nédvandig
information for att kunna bedéma och utvdrdera bolaget. Ord-
forande ska samrada med verkstéllande direktor i strategiska
fragor, leda styrelsemotena samt se till att styrelsedrenden inte
handlaggs i strid med bestammelserna i aktiebolagslagen, bo-
lagsordningen och av styrelsen faststallda instruktioner.

Styrelsen faststéller arligen instruktion for VD med riktlinjer for
den l6pande forvaltningen, redovisningen och medelsforvalt-
ningen samt internkontrollen i bolaget. Instruktionen omfattar
dven VD:s befogenheter samt informationsskyldighet gentemot
styrelsen.

Styrelsen har under 2019 haft 20 protokollférda sammantra-
den.

Omsiéttning och resultat

Koncernens totala redovisade intdkter under aret uppgick till
123,5 (112,5) MSEK.

Fokusmarknaderna for koncernen ar Norden, DACH-regionen
(Tyskland, Osterrike och Schweiz) samt Japan. Aret har omfat-
tats av en omstrukturering av den nordiska saljorganisationen.
Beddmningen ar att i mellan- till langsiktiga perspektivet finns
inga anledningar till att forsaljningen i Norden inte kan aterga
till tidigare stabila tillvéxtnivaer. Norden levererade en stark om-
sattningstillvaxt inom identitets- och accesslésningar med 31 %
pa heldret i jamforelse med foregaende ar.

DACH-regionen fortsatte att bygga momentum och konstatera-
de ett bra tillflode av nya slutkunder och aterforsaljare. Omsatt-
ningen i DACH-regionen okade med 18% till 17,7 MSEK (15,0)
for helaret.

Japan har sedan en tid tillbaka haft en vikande forsaljning fran
en av bolagets partners, framforallt pa grund av pressade
marginaler i de komplexa japanska forsaljningskanalerna mot
SMB-kunder. Bolaget valde darfér under slutet av aret att dra
ner pa samarbetet med den aktuella partnern for att istallet
kunna fokusera om resurser mot den andra storre japanska
kunden, NTTBP. Forsaljningen till Asien har minskat och framst
beroende pa att bolaget under aret har avyttrat dotterbolaget
i Kina.

Globala nyckelkunder har under aret haft storst omsattning-
sokning och tillvaxt. Omsattningen inom den specifika vertika-
len Communication Service Providers (CSP) 6kade under 2019
jamfort med foregaende ar fran 6,0 MSEK till 18,7 MSEK. Ut-
rullningen av 5G, och mer specifikt uppbyggnaden av "mobile
core"-nat baserade pa 5G-standarden, forvantas vara en stark
drivkraft for var forsaljning av virtualiserade sdkerhetslosning-
ar. Under 2019 annonserade ett stort antal operatérer att man
inleder utrullningen av 5G-néat. Inledningsvis handlar detta om
avgransade installationer av 5G-baserad radioutrustning. Nar
dessa operatorer sedermera kompletterar med 5G-baserade
"mobile core"-nat ar virtualisering en grundforutsattning och
virtualiserad sdkerhet en viktig komponent. For helaret 2019
har férsaljningen till operatorsmarknaden vuxit med 230% jam-
fort med 2018

Koncernens bruttoresultat uppgick till 99,5 MSEK (86,0). Den
totala redovisade bruttomarginalen for aret uppgick till 81
(76)%. Skillnaden i bruttomarginal mellan aren beror pa skillnad
i produktmix, lagre tredjepartskostnader samt avyttringen av
verksamheten i Kina som hade en ldgre bruttomarginal.

Aret har belastats med en jamforelsestérande post som avser
nedlaggning av kontoret i Umea pa 6,2 MSEK. Denna post be-
star av personalkostnader, 2,6 MSEK, samt lokalhyra tillhérande
det nedlagda arbetsstallet pa 3,6 MSEK.

Koncernens rorelseresultat uppgick till-80,5 (-90,2) MSEK.

Kapitalanskaffning

Clavister har via finansieringsavtal med Tagehus i september
2017, erhallit ett 1an pa tre ars 16ptid uppgaende till 50 MSEK.
Ytterligare finansiering erholls i december 2017 genom ett fem-
arigt laneavtal med EIB, den Europeiska investeringsbanken,
uppgaende till 20 MEUR, dar har medel under aren 2018-2019
utbetalats. Se ytterligare information under rubriken "Vasentli-
ga handelser under aret", samt not 30.

Going concern

Styrelsen och verkstdllande direktoren beddmer fortlopande
Clavisterkoncernens likviditet och finansiella resurser pa kort
och lang sikt. Arsredovisningen har upprattats med antagandet
om att foretaget har formaga att fortsatta driften under 2020,
i linje med fortlevnadsprincipen i Arsredovisningslagen 2:4.
Grunden for detta antagande ar att Clavister under 2020 fort-
satter att 6ka sin forsaljning, samt att 2020 ars kostnadsbas inte
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kommer att Overstiga 2019 ars kostnader sa att Clavister dar-
med kan ta betydande steg mot I6nsamhet under aret. Lanet
fran Tagehus om 56 MSEK inklusive ranta l6per ut i september
2020 och Clavister ar for sin fortsatta drift i nulaget beroende av
att detta lan refinansieras. Arbetet med sadan refinansiering har
paborjats och styrelsen och verkstallande direktoren bedémer
att bolaget har goda forutsattningar att genomféra denna refi-
nansiering under 2020. Skulle Clavister inte lyckas refinansiera
lanet fran Tagehus foreligger en vasentlig risk rorande bolagets
fortsatta drift. Styrelsens och verkstallande direktorens bedom-
ning ar darfor, givet nuvarande kassa, tecknade avtal, framtids-
utsikter inklusive planerad omsattningsokning, att Clavister Hol-
ding AB bedoms ha nodvandig likviditet och kassaflode for en
fortsatt drift av verksamheten under 2020.

Finansiell stdllning

Likvida medel vid periodens utgang uppgick till 70,9 MSEK
(82,2). Eget kapital summerade till till-89,3 MSEK (66,7) per
2019-12-31.

Koncernens totala tillgangar minskade med 21 procent jamfort
med féregaende ar och uppgick till 303,3 MSEK. Anldggningstill-
gangar minskade med 86,0 MSEK jamfort med foregaende ar till
167,8 MSEK, varav balanserade utgifter for utvecklingsarbeten
Okade med 12,9 MSEK, nyttjanderattstillgangar minskade med
6,3 MSEK avseende hyresavtal for lokaler.

Omeséttningstillgangar 6kade med 3,5 MSEK till 135,4 (131,9)
varav likvida medel vid periodens utgang uppgick till 70,9 MSEK
(82,2).

Koncernens egna kapital uppgick vid arets utgang till-89,3 MSEK
(66,7). Periodens resultat minskade eget kapital med -188,2
MSEK (-122,9). Eget kapital 6kade med 33,2 MSEK avseende ny-
emission samt minskade med 1,0 MSEK avseende forandringar
hanforda till teckningsoptioner.

Investeringar, avskrivningar och
utvecklingsutgifter

Under 2019 har koncernen fortsatt att investera produktutveck-
ling och aktiverar nedlagd tid. Totalt for aret har aktiverade ut-
gifter och egen intern utveckling balanserats med 46,6 MSEK
(39,6). Utgaende vérde i balansrakningen for utvecklingsarbe-
ten uppgar till 76,5 MSEK (63,6) for 2019.

Avskrivningar pa immateriella tillgangar avseende aktiveringar
uppgick till 33,7 MSEK (28,3) for aret.

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick till
1593 TSEK (2 239) for aret.
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Férvaltningsberétt'else.

Agarforhallanden

Antal aktiedgare uppgar till 5 130 st och antal registrerade aktier per 2019-12-31 var 25 659 550 st enligt Bolagsverket. Det finns endast

ett aktieslag. Varje rost motsvarar en rost vid bolagsstamman.

Aktiedgare Antal aktier % andel
HSBC Trinkhaus and Burkhardt AG (Lloyds) 2 563 268 10%
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension 2343871 9%
Goldman Sachs International Ltd, W8IMY 1237500 5%
RGG Adm-Gruppen AB 1113 006 4%
Pension, Danica 1068 273 4%
Clearstream Banking S.A, W8IMY 1016 473 4%
Fondita 2000+ 753 000 3%
RBC Investor Services Bank 600 000 2%
Nordnet Pensionsférsakring AB 579 221 2%
Vidar Stenberg 567 324 2%
Ovriga aktiedgare 13817 614 54%
Registrerade aktier enligt Bolagsverket 2019-12-31 25 659 550 100%
Aktieinnehav for styrelse och ledande befattningshavare
Styrelse Antal aktier
Viktor Kovacs 10 000
Kimberly Matenchuk 0
Jan Frykhammar 29941
Staffan Dahlstrom 439 536
Bo Askvik 16 000
495 477
Ledande befattningshavare Antal aktier
John Vestberg* 484 520
Hakan Rippe 0
Andreas Asander 7 000
Jenny Ramkrans 3 000
Adrianne Edblad 0
Przemek Sienkiewicz 7777
Hakan Wallberg 2200
Johan Edlund 0
Peter Laurén* 814 872
1319 369

*Indirekt agande via eget bolag, alternativt kapitalforsékring.
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Férvaltnihgsberéttélse.

Flerarsoversikt

Koncernen 2019 2018 2017 2016 2015
Rorelsens intakter 123 467 112 517 100 206 78 116 64 191
Nettoomsattningstillvaxt (%) 10% 12% 28% 22% 3%
Bruttoresultat 99 490 86 037 77 512 53 466 44773
Bruttomarginal (%) 81% 76% 77% 68% 70%
Resultat fore skatt -112 505 -118 236 -83 642 -71712 -55 655
Balansomslutning 303 275 385 791 302 110 277 169 144 693
Soliditet (%) Negativ 17% 69% 75% 63%
Antal anstallda 150 176 155 160 124
Moderforetaget

Roérelsens intakter 430 500 6 000 4200 3400
Balansomslutning 491 981 527 408 622 973 517 102 320764
Soliditet (%) 65% 84% 91% 97% 97%
Antal anstéllda 2 2 2 1 1

Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande i moderbolaget star féljande medel (kronor)

Overkursfond 31381427
Balanserat resultat 439 597 821
Arets resultat -153 896 295

317 082 953

Styrelsen foreslar att hela dverkursfonden 31 381 427 kr omfors till balanserat resultat. | ny rdkning éverfors 317 082 953 kr.
Foretagets resultat och stallning i 6vrigt framgar av efterféljande resultat- och balansrakning samt kassaflodesanalys med noter.
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Koncernens resultatrakning .

TSEK Not 2019 2018
Nettoomsattning 3,4 123 061 111772
Ovriga rérelseintékter 406 744
Rorelsens intdkter 123 467 112 517
Handelsvaror -23977 -26 480
Bruttoresultat 99 490 86 037
Aktiverat arbete for egen rakning 16 46 613 39573
Personalkostnader 7,8 -140 988 -131 768
Ovriga externa kostnader 5,6 -39 409 -47 982
Ovriga rérelsekostnader 9 -766 -94
Avskrivningar 10,11 -41 433 -35 884
Resultat fran andelar i dotterbolag 12 -3971 0
Rorelseresultat -80 464 -90 118
Finansiella intakter 13 1638 86
Finansiella kostnader 8,13 -33 680 -28 205
Resultat fore skatt -112 505 -118 236
Skatt pa drets resultat 14 -75 663 -4 693
Arets resultat -188 169 -122 929

Arets resultat hanforligt till:

Moderféretagets dgare -188 169 -122 929
Innehav utan bestammande inflytande 0 0
Resultat per aktie: 15

Resultat per aktie fére utspadning -7,33 -5,22
Resultat per aktie efter utspadning -7,33 -5,22

Koncernens rapport 6ver totalresultat
TSEK Not 2019 2018

Arets resultat -188 169 -122 929

Ovrigt totalresultat:
Poster som senare kan omklassificeras till resultatridkningen

Omréakningsdifferens -2 40
Ovrigt totalresultat for aret, netto efter skatt -2 40
Summa totalresultat for aret -188 171 -122 889

Arets totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets dgare -188 171 -122 889
Innehav utan bestammande inflytande 0 0
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Koncernens balansrakning .

TSEK Not 2019-12-31 2018-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Goodwill 16 51875 52 569
Programréttigheter 16 0 0
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 16 76 499 63 610
Kundrelationer 16 1667 2 667
Nyttjanderattstillgdngar 10,17 20451 26 827
Inventarier 17 0 117
Anda langfristiga fordringar 18 16 901 31334
Uppskjuten skattefordran 14 478 76 771
Summa anlédggningstillgangar 167 870 253 894

Omsattningstillgangar

Varulager 1 8 000 5444
Kundfordringar 18 38 092 25262
Skattefordran 324 79
Ovriga fordringar 18 2184 2254
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 18,19 15 862 16 681
Likvida medel 18,20 70942 82176
Summa omsattningstillgangar 135 404 131 897
SUMMA TILLGANGAR 303 275 385 791
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Koncernens balansrakning .

TSEK Not 2019-12-31 2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 22

Aktiekapital 2 566 2 356
Ovrigt tillskjutet kapital 591 702 559 762
Reserver 131 133
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat -683 681 -495 513
Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare -89 283 66 738
Summa eget kapital -89 283 66 738
Skulder

Langfristiga skulder

Skulder kreditinstitut 18,23,30 220451 202 632
Konvertibla skuldebrev 18,30 8 545 8011
Leasingskulder 10,18,30 15987 21502
Uppskjutna skatteskulder 14 814 1302
Summa langfristiga skulder 245 796 233448
Kortfristiga skulder

Skulder kreditinstitut 23,30 53 709 0
Leasingskulder 10,18,30 5992 6144
Forskott fran kunder 18,30 0 0
Leverantorsskulder 18,30 5169 9647
Aktuell skatteskuld 14 79 0
Ovriga skulder 18,30 6 867 5898
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 18,24,30 74 946 63916
Summa kortfristiga skulder 146 762 85 605
Summa skulder 392 558 319 053
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 303 275 385 791
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Koncernens rapport dver

forandringar i eget kapital .

Eget kapital
Ovrigt Balanserade hanforligt till

Aktie- tillskjutet vinstmedel inkl. moderforetagets Totalt eget

kapital kapital Reserver arets resultat aktiedgare kapital
TSEK
Ingaende eget kapital 2018-01-01 2 356 554 561 93 -347 282 209 728 209 728
Justerad ingaende balans enligt IFRS
15 0 0 0 -25302 -25302 -25302
Justerat ingadende eget kapital
2018-01-01 2 356 554 561 93 -372 584 184 426 184 426
Arets resultat 0 0 0 -122 929 4122929 -122929
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 40 0 40 40
Arets totalresultat 0 0 40 -122 929 -122 889 -122 889
Forsaljning av egna aktier 0 4 455 0 0 4 455 4 455
Inbetalning avseende
teckningsoptioner 0 121 0 0 121 121
Aktierelaterade ersattningar - varde
pa vederlagsfria teckningsoptioner 0 625 0 0 625 625
Summa transaktioner med dgare 0 5201 0 0 5201 5201
Utgaende eget kapital 2018-12-31 2 356 559 762 133 -495 513 66 737 66 737
Ingaende eget kapital 2019-01-01 2 356 559 762 133 -495 513 66 737 66 737
Arets resultat 0 0 0 -188 168 -188168  -188168
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 2 0 ) 9
Arets totalresultat 0 0 -2 -188 168 -188 170 -188 170
Nyemission 210 35448 0 0 35658 35658
Emissionskostnader 0 -2 500 0 0 -2 500 -2500
Eget kapital andel konvertibel 0 0 0 0 0 0
Forfallna ej inlosta
teckningsoptioner 0 -1566 0 0 -1566 -1566
Aktierelaterade ersattningar - varde
pa vederlagsfria teckningsoptioner 0 558 0 0 558 558
Summa transaktioner med &dgare 210 31940 0 0 32150 32150
Utgaende eget kapital 2019-12-31 2 566 591 702 131 -683 681 -89 283 -89 283
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Koncernens rapport over kassafloden-.

TSEK Not 2019 2018
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 25

Resultat fore skatt * -112 505 -118 236
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 25 42 624 37 257
Betald inkomstskatt -25 -2 202
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital -69 906 -83 181

Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital

Forandringar av varulager -2977 2612
Foréndringar av rorelsefordringar -15214 -10 195
Forandringar av rorelseskulder 30477 22 055
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -57 621 -68 709

Investeringsverksamheten

Avytring av dotterforetag, netto likviditetspaverkan -298 0
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 0 -2 250
Forvarv av aktiverat utvecklingsarbete -46 613 -39915
Aterbetalning av finansiella anldggningstillgdngar 14 433 10075
Avyttring av finansiella anlaggningstillgangar 0 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -32 478 -32 090

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 53904 162 525
Amortering av leasingskulder -7 247 -11 261
Aktierealterade ersattningar 558 625
Forsaljning av egna aktier 0 4 455
Nyemission 34 092 121
Emissionskostnader -2 500 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 78 806 156 465
Arets kassaflode -11292 55 666
Likvida medel vid arets boérjan 82176 26 492
Valutakursdifferens i likvida medel 58 18
Likvida medel vid arets utgang 20 70942 82176

* | posten "Resultat fore skatt" ingar erhallna rantor med 71 TSEK (85 TSEK) och betalda réntor med 1 941 TSEK (268 TSEK).
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Koncernens noter.

Not 1 Vasentliga redovisningsprinciper

Arsredovisning och koncernredovisning omfattar det svenska moderforetaget Clavister Holding AB med organisationsnummer 556917-
6612 och dess dotterféretag. Clavister koncernens (“Clavister”) huvudsakliga verksamhet ar utveckling, produktion och férséljning av
natverkssakerhetslosningar inom omradet cybersdkerhet. Clavisters I6sningar bygger pa en egenutvecklad, innovativ mjukvara med
kraftfull prestanda. Kunderna aterfinns i hela spannet fran offentlig till privat sektor varlden Gver.

Moderféretaget &r ett aktieféretag registrerat i Sverige och med sate i Ornskdldsvik. Adressen till huvudkontoret &r Sjogatan 6 J, 891 60
Ornsksldsvik.

Styrelsen har den 27 april 2020 godkadnt denna arsredovisning och koncernredovisning vilken kommer att laggas fram fér antagande vid
arsstamma 19 maj 2020.

Tillampade regelverk

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accoun-
ting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) sdsom de antagits av Europeiska
unionen (EU). Koncernen tillampar dessutom Arsredovisningslagen (1995:1554) och rekommendationen fran Radet for finansiell rap-
portering RFR 1 “Kompletterande redovisningsregler for koncerner.

Koncernens redovisningsprinciper har tillampats konsekvent av koncernens foretag. Tillampningen av redovisningsprinciperna dr i ver-
ensstammelse med de som finns i arsredovisningen for rakenskapsaret som slutade den 31 december 2017 och skall ldsas tillsammans
med denna arsredovisning, med undantag for de redovisningsprinciper som beskrivs nedan.

Nya och dndrade standarder och tolkningar géllande fran och med 1 januari 2019
Koncernen fortidstillampade IFRS 16 “Leasing” fran och med 1 januari 2018, se vidare information nedan under rubriken ”Leasing” samt
not 9. Féljande standarder tillampas av koncernen for forsta gangen for rakenskapsar som bérjar 1 januari 2019:

 Andring av IFRS 9 avseende férutbetalningsbara finansiella tillgdngar med negativ ersattning
e Andring av IAS 28 Langsiktiga innehav i intresseféretag och joint ventures

o Arliga andringar av IFRS-standarder i forbattringscykeln 2015-2017

e Andring av IAS 19 Ersattningar till anstillda

e Tolkning av IFRIC 23- Osédkerhet i fraga om inkomstskattemassig bedomning

Nya eller andrade redovisningsstandarder efter 2019

Under 2020 kommer inga nya standarder att implementeras. Den 15 januari 2020 antogs andringar av IFRS 9 och IFRS 17 till foljd av
referensrantereformen. Andringarna ska tillimpas fran och med 1 januari 2020 men tidigare tillimpning &r tilldten. Clavister har valt att
inte fortidstillampa dessa andringar.

Clavister forvéantar sig inte nagra vasentliga effekter pa koncernen till foljd av eventuella andringar av redan befintliga standarder.

Intdktsredovisning

IFRS 15, ”"Intakter fran avtal med kunder” ar en principbaserad modell fér intéktsredovisning fran kundkontrakt. Den har en femstegs-
modell innebérande att intdktsredovisningen sker nar kontroll 6ver produkter och tjanster éverfors till kunden. Koncernen redovisar en
intakt nar dess belopp kan matas pa ett tillforlitligt satt, det ar sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer att tillfalla foretaget
och sarskilda kriterier har uppfylits for var och en av koncernens verksamheter. Intakter innefattar det verkliga vardet av vad som erhal-
lits eller kommer erhallas for salda varor och tjanster i koncernens I6pande verksamhet. Intakter redovisas exklusive mervardesskatt,
returer och rabatter samt efter eliminering av koncernintern forsaljning.

"Koncernintern forsaljning ar ytterst begransad men viss produktforséljning forekommer pa oregelbunden basis fran Clavister AB till
dotterbolaget Clavister Technology (ASIA) Ltd i Kina.

| det fall bolagets forsaljning féljer en avtalad tid periodiseras intakterna 6ver avtalets langd."

Licens- och supportintékter

Koncernens licens- och underhallsintdkter redovisas i takt med avtalets ldngd. Clavister har ej nagra framtida ataganden forutom te-
lefonsupport under en viss tid. Reservation for supportkostnader har till och med 2017 beraknats och reserverats for den tid som
supporten ingar i forsaljningssumman. Pa grund av IFRS 15 och periodisering av intdkter fran och med 2018 sa ar nagon reservation for
supportkostnader inte langre nodvandig.
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Koncernens noter.

Koncernen har i huvudsak tva typer av licensintdkter, Clavister Security Subscription (CSS) och Clavister Product Subscription (CPS),
dessa periodiseras dver avtalets tid som kan variera mellan 12 manader till 72 manader. Intakterna avseende CSS bestar dven av ersatt-
ning till underleveranttrer. Pa grund av detta periodiseras endast 50 % av det fakturerade vardet for CSS-intékter, de resterande 50%
intdktsfors direkt i samband med faktureringen.

Hdrdvaruintékter
Hardvaruintakter bestar av intdkter fran forséljning av hardvaror och intékt redovisas nar vasentlig kontroll éver varan ar éverford till
koparen i enlighet med forsaljningsvillkoren.

Utférda tjénster

Foretaget redovisar intakter fran tjanster i resultatet over tid baserat pa fardigstallandegraden och i den takt kontrollen over tjansten
overfors till kunden. Uppdragen utfors pa I6pande rékning och intakten redovisas i dessa fall 6ver tid i den takt arbetet utfors. Intdkter
redovisas inte om det ar sannolikt att de ekonomiska fordelarna inte kommer att tillfalla koncernen. Om det rader betydande osékerhet
avseende betalning eller vidhangande kostnader sker ingen intaktsforing.

Rabatter
Bolaget kan lamna rabatt utover gallande listpriser, separata avtalade priser finns for distributorer och partners. Dessa rabatter har inte
haft nagon effekt pa intakterna vid évergangen till IFRS 15.

Finansieringskomponenter

Koncernen forvantar sig inte att ha nagra avtal dar tiden mellan 6verlamning av varorna eller tjdnsterna till kunden och betalningen fran
kunden 6verstiger ett ar. Till foljd av detta, justerar koncernen inte transaktionspriset for effekterna av betydande finansieringskompo-
nent.

Finansiella intékter

Finansiella intakter bestar av ranteintdkter och eventuella realisationsresultat pa finansiella anlaggningstillgangar. Rénteintakter redovi-
sas i enlighet med effektivrantemetoden. Effektivrantan ar den ranta som diskonterar de uppskattade framtida in- och utbetalningarna
under ett finansiellt instruments forvantade 6ptid till den finansiella tillgangens eller skuldens redovisade nettovarde. Berakningen
innefattar alla avgifter som erlagts eller erhallits av avtalsparterna som ar en del av effektivrantan, transaktionskostnader och alla andra
over- och underkurser.

Valutakursvinster och valutakursforluster redovisas netto.

Valuta

Funktionell valuta ar valutan i de priméara ekonomiska miljéer féretagen bedriver sin verksamhet. Moderforetagets funktionella valuta
ar svenska kronor som dven utgor rapporteringsvalutan for moderféretaget och fér koncernen. De finansiella rapporterna presenteras i
svenska kronor. Samtliga belopp presenteras, om inte annat anges, i tusentals kronor (TSEK). Uppgifter inom parentes avser foregaende
ar.

Klassificering

Anldggningstillgdngar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp som forvéantas atervinnas eller betalas efter mer an tolv
eller betalas inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Koncernredovisning

Dotterféretag

Dotterforetag ar foretag som star under Clavister Holding AB:s bestdammande inflytande. Bestimmande inflytande innebér direkt eller
indirekt en ratt att utforma ett féretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska fordelar.

Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar att forvarv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varige-
nom koncernen indirekt forvéarvar dotterforetagets tillgdngar och évertar dess skulder. | forvarvsanalysen faststélls det verkliga vardet
pa forvarvsdagen av forvarvade identifierbara tillgdngar och évertagna skulder samt eventuella innehav utan bestammande inflytande.
Transaktionsutgifter, med undantag av transaktionsutgifter som ar hanforliga till emission av egetkapitalinstrument eller skuldinstru-
ment, som uppkommer redovisas direkt i drets resultat. Vid rorelseforvary dar overford ersattning overstiger det verkliga vardet av for-
varvade tillgangar och 6vertagna skulder som redovisas separat, redovisas skillnaden som goodwill. Nar skillnaden ar negativ, sa kallat
forvarv till lagt pris, redovisas denna direkt i arets resultat.

Vid férvarv som sker i steg faststalls goodwill den dag da bestéammande inflytande uppkommer. Tidigare innehav varderas till verkligt
varde och vardeforandringen redovisas i arets resultat. Forvarv fran innehav utan bestdmmande inflytande redovisas som en transak-
tion inom eget kapital, d.v.s. mellan moderforetagets dgare (inom balanserade vinstmedel) och innehav utan bestémmande inflytande.
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Darfor uppkommer inte goodwill i dessa transaktioner. Forandringen av innehav utan bestémmande inflytande baseras pa dess propor-
tionella andel av nettotillgangar. Dotterforetags finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen fran och med forvarvstidpunk-
ten till det datum da det bestammande inflytandet upphor.

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller kostnader och orealiserade vinster eller férluster som uppkommer fran koncernin-
terna transaktioner mellan foretag i koncernen liksom darmed sammanhangande orealiserade vinster elimineras i sin helhet.

Segmentsrapportering

Ett rorelsesegment enligt IFRS 8 &r en del av koncernen som bedriver verksamhet fran vilken den kan generera intdkter och adra sig
kostnader, dar rorelseresultatet granskas av foretagets hogste verkstallande beslutsfattare samt for vilka det finns fristaende finansiell
information tillganglig. Ledningen for Clavister utvarderar bolagets intdktsutveckling pa total niva som en helhet samt intakter nedbru-
tet per geografisk marknad. Kostnaderna mats dock inte pa geografisk marknad utan utifran funktion och pa total niva som en helhet.
Ledningen analyserar darfor inte rorelseresultatet utifran nagot segment varfor segmentsredovisning darfor inte heller Iamnas i arsre-
dovisningen.

Valutaomrakning

Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Mone-
tara tillgangar och skulder i utlandsk valuta raknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrdkningarna redovisas i arets resultat. Kursvinster och kursforluster pa rérelsefordringar och
rorelseskulder redovisas i rorelseresultatet, medan kursvinster och kursforluster pa finansiella fordringar och skulder redovisas som
finansiella poster.

Omréikning av utlandsverksamheter

Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra koncernmaéssiga 6ver- och undervarden, omraknas fran
utlandsverksamhetens funktionella valuta till koncernens rapporteringsvaluta, svenska kronor, till den valutakurs som rader pa balans-
dagen. Intékter och kostnader i en utlandsverksamhet omraknas till svenska kronor till en genomsnittskurs som utgér en approximation
av de valutakurser som forelegat vid respektive transaktionstidpunkt. Omréakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrékning av ut-
landsverksamheter redovisas i dvrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i eget kapital, bendmnd omrdkningsreserv.
Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksamheten hanforliga ackumulerade omrakningsdifferenserna, varvid de
omklassificeras fran ovrigt totalresultat till arets resultat.
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Ersattningar till anstallda

Kortfristiga ersdttningar

Ersattningar till anstdllda avser alla typer av ersdttningar som koncernen lamnar till de anstallda. Koncernens ersattningar innefattar
bland annat l6ner, betald semester, semesterersattning, betald franvaro och bonus. Redovisning sker i takt med intjanandet.

Pensioner

Clavisters pensionsataganden omfattar enbart avgiftsbestamda planer. En avgiftsbestamd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vil-
ken koncernen betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte nagra rattsliga eller informella forpliktelser att
betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte har tillrackliga tillgdngar for att betala alla ersattningar till anstallda som hanger
samman med de anstélldas tjanstgoring under innevarande eller tidigare perioder. Koncernen har darmed ingen ytterligare risk. For
koncernens forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestamda planer redovisas som en kostnad i drets resultat i den takt de intjanas
genom att de anstéllda utfort tjanster at koncernen under en period.

Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av personal redovisas endast om foretaget ar bevisligen forpliktigat, utan
realistisk mojlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta en anstéllning fore den normala tidpunkten. Nar ersatt-
ningar lamnas som ett erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det ar sannolikt att erbjudandet kommer
att accepteras och antalet anstdllda som kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Aktierelaterade ersdttningar

Koncernen har en aktierelaterad ersattningsplan i form av personaloptioner dar foretaget erhaller tjanster fran anstéllda som vederlag for
koncernens egetkapitalinstrument. Upplysningar angaende dessa planer finns i not 8. Information om dessa personaloptionsprogram:
Verkligt varde pa den tjanstgoring som berattigar anstéllda till tilldelning av optioner genom Clavisters personaloptionsprogram redo-
visas som en personalkostnad med en motsvarande 6kning i eget kapital. Det totala beloppet att kostnadsfora baseras pa det verkliga
vardet pa de optioner som tilldelas:

¢ inklusive alla marknadsrelaterade villkor (t ex aktiemalkurs)

« exklusive eventuell inverkan fran tjanstgoringsvillkor och icke marknadsrelaterade villkor for intjanande (t ex Insamhet, mal for
forsaljningsokningar och att den anstallde kvarstar | foretagets tjanst under en angiven tidsperiod),

e inklusive inverkan av villkor som inte utgor intjanandevillkor (exempelvis krav att anstallda ska spara eller behalla aktierna under
en angiven tidsperiod).

Den totala kostnaden redovisas dver intjanandeperioden; perioden over vilken alla de specificerade intjdnandevillkoren ska uppfyllas.
Vid varje rapportperiods slut omprévar koncernen sina bedémningar av hur manga aktier som forvantas bli intjanade baserat pa de
icke marknadsrelaterade intjanandevillkoren och tjanstgoringsvillkoren. Den eventuella avvikelse mot de ursprungliga bedémningarna
som omprovningen ger upphov till, redovisas i resultatrakningen och motsvarande justeringar gors i eget kapital.

De sociala avgifter som uppkommer pa tilldelningen av aktieoptioner betraktas som en integrerad del av tilldelningen, och kostnaden
behandlas som en kontantreglerad aktierelaterad ersattning.

Foretagets aktieoptionsplan administreras av Clavister. Nar optionerna I6ses in, éverfor Clavister det korrekta antalet aktier till den
anstallde. Mottagna betalningar, efter avdrag for eventuella direkt hanforbara transaktionskostnader, krediteras eget kapital.

Leasing
Fran och med 1 januari 2018 sa tilldmpar koncernen IFRS 16 Leasingavtal, dar tillgdngen redovisas i balansrakningen och framtida for-
pliktelser redovisas som lang- och kortfristig skuld, se vidare information kring detta under not 10.

Koncernens leasingavtal ar i huvudsak kopplat till kontorslokaler. Dessa leasingavtal redovisas, varderas och presenteras i enlighet
med IFRS 16 Leasingavtal. Leasade tillgdngar aktiveras vid leasingperiodens borjan och utgérs av den ursprungliga leasingskulden dar
leasingskulden varderas till nuvardet av de leasingavgifter som inte betalats vid denna tidpunkt, dar leasingavgifterna nuvardeberaknas
och diskonteras utifran en marginell lanerédnta. Avdrag gors for eventuella formaner som mottagits i samband med teckningen av lea-
singavtalet och inklusive alla eventuella initiala direkta utgifter. Efter inledande tillampning gors ett nedskrivningstest for eventuell nytt-
janderéttstillgang som visar indikatorer pa nedskrivningsbehov och en nedskrivning redovisas mot den nedskrivningstestade tillgangen.

Leasingskulden berdknas vid anskaffningstillfallet till nuvardet av de fasta och rorliga leasingavgifterna som inte betalats vid denna
tidpunkt. Leasingavgifterna diskonteras med en marginell laneranta. Leasingavgifter for byggnader exkluderar serviceavgifter for stad-
ning och andra kostnader. Modifieringar i leasingavtalet redovisas beroende pa avtalets utformning som antingen ett nytt leasingavtal
med ett ikrafttrddande fran datum for andringen alternativt sa andras den ursprungliga leasingen med hansyn till avtalet.
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Finansiella kostnader
Finansiella kostnader bestar huvudsakligen av rantor, samt periodiserade aktiverade kostnader avseende lanefinansiering via externa
finansiella institut. Rantekostnader pa lan redovisas enligt effektivrantemetoden.

Skatter
Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i arets resultat utom da underliggande transaktion
redovisats i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar, med tillampning av de skattesatser som ar beslutade eller i
praktiken beslutade per balansdagen. Till aktuell skatt hor dven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrakningsmetoden, pa alla temporéra skillnader som uppkommer mellan det skat-
temassiga vardet pa tillgangar och skulder och dess redovisade varden. Temporara skillnader beaktas inte i koncernmassig goodwill.
Vidare beaktas inte heller tempordra skillnader hanforliga till andelar i dotterféretag som inte forvantas bli aterforda inom éverskadlig
framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur underliggande tillgangar eller skulder forvantas bli realiserade eller regle-
rade. Uppskjuten skatt beraknas med tillampning av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade eller aviserade per balansdagen
och som forvantas galla nar den berérda uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéra skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det ar san-
nolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte langre bedoms sannolikt att
de kan utnyttjas.

Resultat per aktie
Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att nettoresultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare divideras med viktat
genomsnittligt antal utestaende aktier under aret.

Resultat per aktie efter utspadning berdknas genom att nettoresultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare divideras, i tillampliga
fall justerat, med summan av det viktade genomsnittliga antalet stamaktier och potentiella stamaktier som kan ge upphov till utspad-
ningseffekt. Utspadningseffekt av potentiella stamaktier redovisas endast om en omrakning till stamaktier skulle leda till en minskning
av resultatet per aktie efter utspadning.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill varderas till anskaffningsvarde minus eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill fordelas till kassagenererande enhe-
ter och prévas minst arligen for nedskrivningsbehov.

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

Kostnader under utvecklingsfasen av produkter aktiveras som immateriella tillgangar nar de enligt ledningens bedémning ar sannolikt
att de kommer att resultera i framtida ekonomiska fordelar for koncernen, kriterierna for aktivering ar uppfylida och kostnaderna under
utvecklingsfasen kan matas pa ett tillforlitligt satt. Internt utvecklade tillgangar redovisas till anskaffningsvarde minus eventuella acku-
mulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade nedskrivningar. Alla andra kostnader som inte uppfyller kriterierna for aktivering
belastar resultatet nar de uppstar.

Programrdttigheter
Programvaror av standardkaraktar kostnadsfors. Utgifter for programvaror som utvecklats eller pa ett omfattande satt anpassats for
koncernens rakning, aktiveras som immateriell tillgdng om de har troliga ekonomiska fordelar som efter ett ar 6verstiger kostnaden.

Kundrelationer
Kundrelationer som forvarvats av koncernen avser kundrelaterade tillgangar och avtals- och/eller teknologirelaterade tillgangar. Dessa
redovisas till anskaffningsvarde minus eventuella ackumulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade nedskrivningar.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i arets resultat linjart 6ver immateriella tillgangars beraknade nyttjandeperioder, savida inte sadana nyttjande-
perioder ar obestdmbara. Goodwill prévas for nedskrivningsbehov arligen och dessutom sa snart indikationer uppkommer som tyder
pa att tillgangen ifraga har minskat i varde. Immateriella tillgangar med bestambara nyttjandeperioder skrivs av fran den tidpunkt da de
ar tillgangliga for anvandning.

De beraknade nyttjandeperioderna ar:

- Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 3-5ar
- Programréttigheter 3ar
- Kundrelationer 5ar

Nyttjandeperioderna omprovas minst arligen.
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Materiella anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas i koncernen till anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventu-
ella nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt utgifter direkt hanforbara till tillgdngen for att bringa den pa plats och
i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen.

Det redovisade vardet for en tillgang tas bort fran balansrakningen vid utrangering eller avyttring eller nar inga framtida ekonomiska
fordelar vantas fran anvdandning eller utrangering/avyttring av tillgangen. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrang-
ering av en tillgang utgors av skillnaden mellan forsaljningspriset och tillgangens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig rérelseintakt/-kostnad.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det ar sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar férknippade
med tillgangen kommer att komma koncernen till del och anskaffningsvardet kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkomman-
de utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer. Reparationer kostnadsfors [6pande.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beraknade nyttjandeperiod. De berdknade nyttjandeperioderna ar:

- Inventarier 3ar
- Datorer 3ar
- Nyttjanderattstillgangar skrivs av till det kortaste av nyttjandeperioden och leasingperioden

Anvanda avskrivningsmetoder, restvarden och nyttjandeperioder omprovas vid varje ars slut.

Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar

Tillgdngar som har en obestambar nyttjandeperiod, exempelvis goodwill, skrivs inte av utan provas arligen avseende eventuellt ned-
skrivningsbehov. Tillgdngar som skrivs av bedoms med avseende pa vardenedgang narhelst handelser eller forandringar i forhallanden
indikerar att det redovisade vardet inte dr atervinningsbart.

Tidigare redovisad nedskrivning aterfors om atervinningsvardet bedéms éverstiga redovisat varde. Aterforing sker dock inte med ett
belopp som &r storre dn att det redovisade vardet uppgar till vad det hade varit om nedskrivning inte hade redovisats i tidigare perio-
der. Nedskrivning av goodwill aterférs dock aldrig.

En nedskrivning gérs med det belopp varmed tillgdngens redovisade varde dverstiger dess &tervinningsvarde. Atervinningsvardet

ar det hogre av tillgangens verkliga varde minskat med forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde. Vid bedémning av nedskriv-
ningsbehov grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kassafléden (kassagenererande enheter). Da
nedskrivningsbehov identifierats for en kassagenererande enhet (grupp av enheter) fordelas nedskrivningsbeloppet i forsta hand till
goodwill. Darefter gors en proportionell nedskrivning av 6vriga tillgdngar som ingar i enheten (gruppen av enheter).

Finansiella tillgangar och skulder
Fran och med 2018 tillampar koncernen IFRS 9 "Finansiella instrument". Féljande redovisningsprinciper tillampas.

Finansiella tillgangar
Finansiella tillgangar redovisas i balansrékningen nar koncernen blir part i de kontraktuella villkoren for instrumentet. Sedvanliga kop
och forsaljningar av finansiella tillgangar redovisas pa likviddagen.

For finansiella tillgangar upphor redovisning i balansréakningen nar rattigheterna till betalningar fran innehaven har upphort eller har
blivit 6verférda och koncernen har 6verfort alla vasentliga risker och rattigheter hanférliga till dgande. Separata tillgdngar och skulder
redovisas om nagra rattigheter och skyldigheter skapas eller behalls vid éverféringen.

”non

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i féljande kategorier: “upplupet anskaffningsvarde”, “verkligt varde via ovrigt total-
resultat” och ”“verkligt varde via resultatet”. Klassificeringen beror pa karaktéaristiken pa tillgangen och den affarsmodell under vilken
den innehas. Finansiella tillgangar redovisas initialt till verkligt varde plus transaktionskostnader for alla finansiella tillgangar som inte
redovisas till verkligt varde via resultatet. Finansiella tillgangar redovisade till “verkligt varde via resultatet” redovisas initialt till verkligt
varde och transaktionskostnaderna kostnadsfors i resultatrakningen.

Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvérde

Finansiella tillgangar klassificeras som redovisade till upplupet anskaffningsvarde om de kontraktuella villkoren resulterar i betalningar
som endast avser kapitalbelopp och ranta pa det utestaende kapitalbeloppet samt att den finansiella tillgangen innehas under en affars-
modell vars syfte ar att inneha finansiella tillgdngar for att erhalla kontraktuella kassafléden. | efterféljande redovisning sker vardering till
upplupet anskaffningsvarde baserat pa effektivréantemetoden minus nedskrivningar. Rénteintakter och vinster/forluster fran finansiella
tillgangar till upplupet anskaffningsvarde redovisas under finansiella intdkter.
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Finansiella tillgéngar vdrderade till verkligt vdrde via évrigt totalresultat

Tillgdngar klassificeras som “finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via ovrigt totalresultat” om de kontraktuella villkoren
resulterar i betalningar som endast avser kapitalbelopp och rénta pa det utestaende kapitalbeloppet samt att den finansiella tillgangen
innehas under en affarsmodell vars syfte uppnas bade genom att erhalla kontraktuella kassafloden och att avyttra finansiella tillgangar.
| efterféljande redovisning varderas dessa tillgangar till verkligt varde med forandringar i verkligt varde redovisade i "6vrigt totalre-
sultat”, forutom effektiv ranta, nedskrivningar och aterforing av dessa samt valutaomrakningsvinster och forluster, vilka presenteras i
resultatrakningen. Da tillgangen tas bort ur balansrakningen omklassificeras ackumulerade vinster och forluster i Ovrigt totalresultat till
resultatrakningen.

Finansiella tillgdngar véirderade till verkligt vdrde via resultatet

Alla finansiella tillgangar som inte klassificeras som antingen “upplupet anskaffningsvarde” eller “finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via 6vrigt total-resultat” klassificeras som “finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatet”. En finansiell
tillgadng klassificeras som innehavd fér handel om den ar forvarvad framst for att saljas i nartid. Derivat klassificeras som innehavda for
handel under forutsattning att de inte ar hanforda till sakringsinstrument med syfte att tillampa sakringsredovisning. Tillgdngar inne-
havda for handel klassificeras som kortfristiga tillgdngar. Skuldinstrument klassificerade som “finansiella tillgdngar varderade till verkligt
varde via Ovrigt totalresultat”, men inte innehavda for handel, klassificeras i balansrakningen baserat pa forfallodatum (det vill séaga
om kvarvarande I0ptid ar langre an ett ar klassificeras de som langfristiga). Innehav av aktier och andelar klassificeras som “finansiella
till-gangar varderade till verkligt varde via Ovrigt totalresultat” och langfristiga finansiella tillgangar.

Vinster och forluster hanforliga till forandringar i verkligt varde av finansiella tillgangar klassificerade under “finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat”-kategorin (exklusive derivat och kundfinansiering) presenteras i resultatrakningen inom
finansiella intékter i den period de uppstar. Vinster och forluster fran derivat presenteras i resultatrakningen pa foljande satt. Vinster
och forluster fran derivat som sakrar operationella tillgangar och skulder samt finansiella tillgangar och skulder presenteras som kon-
sulttjanster och material respektive finansiella intdkter och kostnader. Vinster och forluster fran kundfinansiering presenteras i resulta-
trakningen som Ovriga externa kostnader.

Finansiella skulder

Finansiella skulder klassificeras som varderade till “upplupet anskaffningsvarde” eller “verkligt varde via resultatet”. En finansiell skuld
klassificeras till "verkligt varde via resultatet” om den klassificeras som innehav fér handelséndamal, som ett derivat eller den har bli-
vit identifierad som sadan vid forsta redovisningstillfallet. Finansiella skulder varderade till “verkligt varde via resultatet “varderas till
verkligt varde och nettovinster och forluster, inklusive rantekostnader, redovisas i resultatet. Paféljande vardering av ovriga finansiella
skulder sker till “upplupet anskaffningsvarde” med effektivrantemetoden. Rantekostnader och valutakursvinster och forluster redovisas
i resultatet. Vinster eller forluster vid borttagning fran redovisningen redovisas ocksa i resultatet.

Leverantdrsskulder
Leverantorsskulder redovisas initialt till verkligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde genom anvandande av effektivrant-
emetoden.

Nedskrivning av finansiella tillgdngar

Vid varje bokslutsdatum nedskrivningstestas finansiella tillgangar varderade till antingen upplupet anskaffnings-varde eller “finansiella
tillgdngar varderade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat” samt kontraktstillgangar enligt modellen for “férvantade kreditforluster”.
"Forvantade kreditforluster” utgor skillnaden mellan alla kontraktuella kassafloden som forfaller i enlighet med kontraktet och alla
kassafloden som koncernen forvantar sig att erhalla, nuvardeberédknade med den ursprungliga effektivrantesatsen. Nedskrivningar av
kundfordringar och kontraktstillgdngar ar alltid desamma som "“férvdntade kreditforluster” for hela I6ptiden. Koncernen reserverar for
kundforluster utifran en individuell bedémning. Forlusterna redovisas i resultatrékningen. Nar det inte langre finns en rimlig forvantan
om att erhalla betalning skrivs tillgangen bort.

Varulager

Varulagret varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsaljningsvardet. Anskaffningsvarde berdknas enligt den sa kallade
forst-in forst-ut-principen och inkluderar utgifter som uppkommit vid forvarvet av lagertillgangarna och transport av dem till deras nu-
varande plats och skick. For tillverkade varor inkluderar anskaffningsvardet en rimlig andel av indirekta kostnader baserad pa en normal
kapacitet. Nettoforsaljningsvardet definieras som forsaljningspris reducerat for kostnader for fardigstéllande samt forsaljningskostna-
der. Ingen del av varulagret tas upp till nettoforsaljningsvarde.
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Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgéngliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristi-
ga likvida placeringar med en |6ptid fran anskaffningstidpunkten understigande tre manader vilka ar utsatta for endast en obetydlig risk
for vardefluktuationer.

Avsattningar

En avsattning skiljer sig fran andra skulder genom att det rader ovisshet om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera
avsattningen. En avsattning redovisas i balansrakningen nar det finns en befintlig legal eller in formell forpliktelse som en foljd av en
intraffad handelse, och det ar troligt att ett utfléde av ekonomiska resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt en till-
forlitlig uppskattning av beloppet kan goras. Avsattningar gors med det belopp som ar den basta uppskattningen av det som kravs for att
reglera den befintliga forpliktelsen pa balansdagen. Dar effekten av nar i tiden betalning sker ar vasentlig, berdknas avsattningar genom
diskontering av det férvantade framtida kassaflodet.

Omstrukturering
En avsattning for omstrukturering redovisas nar det finns en faststalld utforlig och formell omstruktureringsplan, och omstrukturering-
en har antingen pabarjats eller blivit offentligt tillkdnnagiven.

Garantiavsdttningar
En avsattning for garantier redovisas nar de underliggande produkterna eller tjansterna séljs. Avsadttningen baseras pa historiska data
om garantier och en sammanvagning av tankbara utfall i forhallande till de sannolikheter som utfallen ar férknippade med.

Kassaflode

Kassa och bank utgors av kassamedel och disponibla tillgodohavanden hos banker, samt kortfristiga 6vriga likvida placeringar med tre
manaders eller kortare forfallotid och som ar exponerade for en obetydlig risk for vardefluktuationer. Kassaflode fran den I6pande verk-
samheten berdknas enligt indirektmetoden

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som harror fran intraffade handelser och vars forekomst bekréftas
endast av en eller flera osdkra framtida hdndelser eller nar det finns ett atagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa
grund av det inte ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att kravas.
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Not 2 Vasentliga uppskattningar och bedémningar

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar samt gor
antaganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intdkter och
kostnader. Verkliga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar.

Uppskattningarna och antagandena utvirderas I6pande. Andringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen gérs om
andringen endast paverkat denna period, eller i den period andringen gors och framtida perioder om andringen paverkar bade aktuell
period och framtida perioder.

Foljande antaganden om framtiden och andra vasentliga kallor till osakerhet i uppskattningar pa balansdagen skulle kunna innebara
en betydande risk for en vasentlig justering av redovisade varden for tillgdngar och skulder under nésta réakenskapsar:

Virdering av aktiverade utgifter fér utvecklingsarbeten
Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedomningen att bokforda aktiverade utvecklingskostnader har ekonomiska fordelar, ett ned-
skrivningstest har gjorts som beféaster bedomningen att berdknat atervinningsvarde 6verstiger det redovisade vardet.

Nedskrivningsprévning av goodwill

Vid nedskrivningsprovning av goodwill maste ett antal vdsentliga antaganden och bedomningar beaktas for att kunna berdkna kassa-
genererande enhetens nyttjandevarde. Dessa antaganden och bedémningar hanfor sig till férvantade framtida diskonterade kassaflo-
dena. Prognoser for framtida kassafloden baseras pa basta mojliga bedomningar av framtida intakter och rorelsekostnader, grundade
pa historisk utveckling, allmédnna marknadsforutsattningar, utveckling och prognoser for branschen samt annan tillganglig information.
Antagandena framtas av foretagsledningen och granskas av styrelsen. Arets nedskrivningsprévning har inte givit upphov till nagra ned-
skrivningar avseende goodwill. For mer information om nedskrivningsprévningen av goodwill se not 16 Immateriella tillgangar.

Andelar i koncernféretag

Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedémningen att bokforda andelar i koncernforetag har ekonomiska fordelar. Ett nedskrivnings-
test har gjorts som befdster bedémningen att berdknat atervinningsvarde 6verstiger det redovisade vardet efter att en nedskrivning av
aktierna i dotterbolaget Clavister AB gjorts med 135 (98) MSEK. Vid nedskrivningsprovning av andelar i koncernforetag har ett antal va-
sentliga antaganden och bedémningar beaktats for att kunna berdkna andelarnas nyttjandevarde. Dessa antaganden och bedémningar
hanfor sig till de forvantade framtida diskonterade kassaflodena. Prognoser for framtida kassafloden baseras pa basta mojliga bedom-
ningar av framtida intékter och rérelsekostnader, grundade pa historisk utveckling, allménna marknadsférutsattningar, utveckling och
prognoser for branschen samt annan tillganglig information. Antagandena framtas av féretagsledningen och granskas av styrelsen. Se
vidare information i koncernens not 16.

Uppskjuten skattefordran/skatteskuld avseende underskottsavdrag

Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedomningen att uppskjuten skattefordran upptas till vardet av de underskottsavdrag som
forvantas kunna utnyttjas mot skattepliktiga inkomster under de kommande 5 aren. Prognoser Gver resultatutvecklingen i koncernen
har upprattats for denna period. Underskottsavdragen har framst uppstatt i dotterbolaget Clavister AB. Per 31 december 2019 uppgick
dessa underskottsavdrag till 504 MSEK (450) till ett redovisat varde av 0 MSEK (76,8). | samband med bokslutet i Clavister AB genom-
fordes nedskrivningsprovningar, vilket resulterade i en nedskrivning av uppskjutna skattefordringar med 76,4 MSEK. Nagon ytterligare
uppskjuten skattefordran hanforlig till underskottsavdraget har inte bokforts som tillgang under 2019, trots att underskottsavdragen har
Okat, da bedémningen &r att de kommer kunna nyttjas forst efter 2024. Uppskjuten skattefordran har istéllet minskats som en foljd av
den beslutade sankningen av bolagsskatten i tva steg 2019 och 2021. Skatteeffekten har berdknats enligt svensk skattesats och hansyn
har tagits till de beslutade sénkningarna av bolagsskatten fran 22% 2018 till 21,4% fran och med 2019 och till 20,6% frén och med
2021.

Vérdering av kostnad fér optioner till finansidrer

Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedomningen att kostnaden for de vederlagsfria optionerna till finansiarerna TageHus och EIB
uppgar till totalt 54,8 MSEK. Kostnaden skall kostnadsforas som en rantekostnad over lanens |6ptid. En vdrdering av optionerna har
gjorts av utomstaende.

Beloppet for optionerna avseende lanet till TageHus uppgar till 14,8 MSEK, kostnaden for [anet till EIB uppgar till 40,0 MSEK. Féljande
antaganden har vagts in:

Eftersom teckningskursen ar i princip noll sa har ingen likviditetsrabatt raknats in, volatilitet berdknad till 45%, riskfri ranta till 1,4 %,

detta har resulterat i en vardering som ungefar blir lika med aktiepris vid avtalsdatum. EIB har i sitt avtal en 6 % antiutspadningsklau-
sul. Det innebar att vid eventuella framtida nya optionsprogram eller nyemissioner, utéver vad som redan ar beaktat och tilldelat, sa
har EIB ratt till motsvarande 6 % av varje sadant nytt optionsprogram i form av tillkommande vederlagsfria optioner.
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Not 3 Rorelsesegment

Ett rorelsesegment enligt IFRS 8 &r en del av koncernen som bedriver verksamhet fran vilken den kan generera intdkter och adra sig
kostnader, samt for vilka det finns fristdende finansiell information tillgénglig. Ledningen utvarderar bolagets utveckling i huvudsak
via orderutveckling, totalt samt nedbrutet per geografisk marknad, i kombination med bolagets funktionella kostnadsutveckling. Seg-
mentsredovisning ar darfor inte tillampbar.

Koncernens olika intdktsslag bestar av produkter och tjanster, under 2019 uppgar andelen produkter till 42 % (37%) av omsattningen
och tjanster uppgar till 58 % (63%).

Koncernen har intdkter fran en stoérre kund, de totala intdkterna fran den kundgruppen uppgar till 13 082 TSEK (11 212), dvs 11 % (10)
av den totala omsattningen.

Geografisk férdelning av rérelsens intdkter 2019 2018
Sverige 51717 43 846
Ovriga Europa 51 449 33491
Asien 12116 15 966
Ovriga vérlden 8185 19 214

123 467 112 517

Not 4 Intdkter fran avtal med kunder

Koncernen 2019

Intékter fran avtal med kunder Koncernen Interna  Elimineringar  Totalt koncernen
transaktioner
Per rorelsesegment

Produkter 52 001 0 0 52 001
Licenser 49 663 0 0 49 663
Tjansteintakter 21397 0 0 21397
Intern omsattning 0 8 656 -8 656 0
Nettoomsattning 123 061 8 656 -8 656 123 061

Tidpunkt for intaktsredovisning

Produkter 6verforda till kund vid en given tidpunkt 52 001 0 0 52001
Tjanster 6verforda till kund 6ver tid 49 663 0 0 49 663
Tjanster 6verforda till kund vid en given tidpunkt 21397 21397

Koncernen 2018

Intédkter fran avtal med kunder Koncernen Interna  Elimineringar  Totalt koncernen
transaktioner
Per rorelsesegment

Produkter 41197 0 0 41197
Licenser 61271 0 0 61271
Tjsnsteintakter 9304 0 0 9304
Intern omsattning 0 6 679 -6 679 0
Nettoomsattning 111 772 6 679 -6 679 111772

Tidpunkt for intdktsredovisning

Produkter dverfdrda till kund vid en given tidpunkt 41197 41197
Tjanster dverforda till kund 6ver tid 61271 61271
Tjanster dverforda till kund vid en given tidpunkt 9304 9304
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Avtalstillgangar och avtalsskulder
Koncernen redovisar foljande intéktsrelaterade avtalstillgdngar och avtalsskulder:

Avtalstillgangar 2019 2018
Kundfordringar 38 092 25 262
Upplupna intdkter fran kontrakt med kunder 0 0

38 092 25 262
Avtalsskulder 2019 2018
Forutbetalda intdkter fran kontrakt med kunder 49 040 34116

49 040 34116

Not 5 Arvode till revisorer

Ernst & Young 2019 2018
Revisionsuppdrag 628 692
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 34 101
Skatteradgivning 15 67
Ovriga tjdnster 0 0
Redovisat varde 677 860
SKY CPA & Co, Hong Kong 2019 2018
Revisionsuppdrag 16 15
Redovisat varde 16 15
Shaanxi Pumeihengzhen Accountants Firm Ltd, Kina 2019 2018
Revisionsuppdrag 0 6
Redovisat varde 0 6

Med revisionsuppdrag avses arvode for den lagstadgade revisionen, dvs sadant arbete som varit nddvandigt for att avge revisionsberat-
telsen, samt s& kallad revisionsradgivning som lamnas i samband med revisionsuppdraget. Ovriga tjdnster avser revisionsverksamhet
utover revisionsuppdrag, skatteradgivning samt dvriga konsultationer.

Not 6 Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader 2019 2018
Lokalkostnader 5504 2056
Konsultkostnader 12 630 18 871
Resekostnader 5277 6 555
Administration 3741 3622
Marknad och forséljning 6 269 14 304
Ovrigt 5988 2574
Redovisat varde 39 409 47 982
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Not 7 Anstallda och personalkostnader

2019 2018

Medelantal Varav man, Medelantal Varav man,
Medelantalet anstallda anstdllda procent % anstdllda procent %
Dotterforetag i Sverige 140 86% 144 86%
Dotterforetag i Kina 0 0% 24 79%
Dotterforetag i Tyskland 8 63% 6 66%
Totalt i dotterforetag 148 0% 174 84%
Moderforetaget 2 100% 2 100%
Totalt i koncernen 150 85% 176 85%

2019 2018

Koénsfordelning, styrelse och Antal pa Varav man, Antal pa Varav man,
ledande befattningshavare balansdagen procent % balansdagen procent %
Styrelseledaméter 5 80% 5 80%
Verkstallande direktér och dvriga
ledande befattningshavare 7 71% 8 100%
Totalt i koncernen 12 75% 13 91%
Personalkostnader 2019 2018
Moderféretaget
Styrelse och évriga ledande befattningshavare
Loner och andra ersattningar 4051 5783
Sociala avgifter 1530 2158
Pensionskostnader 437 649
Summa 6019 8590
Ovriga anstéllda
Loner och andra ersattningar 0 0
Sociala avgifter 0 0
Pensionskostnader 0 0
Summa 0 0
Dotterforetag
Styrelse och 6vriga ledande befattningshavare
Loner och andra ersattningar 8 464 8221
Sociala avgifter 2 659 2575
Pensionskostnader (avgiftsbestdmda pensionsplaner) 1264 750
Summa 12 387 11546
Ovriga anstillda
Loner och andra ersattningar 87 742 73 200
Sociala avgifter 26 016 22929
Pensionskostnader (avgiftsbestimda pensionsplaner) 6 633 6 456
Summa 120 391 102 585
Ovriga personalkostnader 2191 9 047
Summa personalkostnader 140 988 131 768
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Grundlon,
styrelse Rorlig Pensions- Ovrig

2019 arvode ersattning kostnad ersattning Summa
Styrelseordférande
Victor Kovacs 425 0 0 1692 2117
Styrelseledamot
Bo Askvik 235 0 0 0 235
Jan Frykhammar 210 0 0 0 210
Staffan Dahlstrom 210 0 0 0 210
Kimberly Matenchuk 140 0 0 0 140
Annika Andersson, fd 95 0 0 0 95
Verkstallande direktor, ledande
befattningshavare
John Vestberg 1819 810 254 0 2 883
Ovriga ledande befattningshavare (9 st) 10 011 3374 1467 0 14 852
Varav frdn dotterféretag 8464 2343 1264 0 12071
Summa 13 145 4184 1721 1692 20 742

Grundlon,

styrelse Rorlig Pensions- Ovrig

2018 arvode ersdttning kostnad ersattning Summa

Styrelseordférande

Victor Kovécs 510 0 0 1961 2471
Styrelseledamot

Bo Askvik 259 0 0 0 259
Jan Frykhammar 151 0 0 176 327
Staffan Dahlstrom 151 0 0 151
Annika Andersson 358 0 0 358
Peter Dahlander, fd 695 0 132 0 827
Sigrun Hjelmquist, fd 106 0 0 106
Jan Ramkvist, fd 93 0 351 445
Goran Carstedt, fd 92 0 0 92
Verkstallande direktor, ledande

befattningshavare

John Vestberg 1826 916 248 0 2990
Ovriga ledande befattningshavare (7 st) 6 964 2 964 1132 1828 12 888
Varav frén dotterféretag 5628 2347 871 1828 12 888
Summa 11 205 3 880 1512 4317 20914

Ovanstaende ersattningar avser de kostnader som belastat bolaget under respektive rakenskapsar.
Med rorlig ersattning avses ersattning berdknad pa stallda mal beroende pa omsattningskrav.

Information om vad som ingdr i "Ovriga ersattning" finns under Not 29. Ovrig erséttning har tagits med tom avgang fran styrelsen.
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Styrelsearvoden
Styrelsearvoden har fakturerats till bolaget tom arsstdmman 2018 inklusive sociala avgifter, darefter har styrelsearvoden utbetalats som
[on.

Ersattningar och villkor for ledande befattningshavare

Ersattning till verkstallande direktéren och andra ledande befattningshavare utgors av grundlon, rorlig ersattning och pensionsférma-
ner. Med andra ledande befattningshavare avses de personer som tillsammans med verkstéllande direktoren utgor koncernledningen.
Verkstallande direktor har en uppsagningstid pa sex manader, 6vriga ledande befattningshavare har uppsagningstid enligt Lagen om
anstallningsskydd (LAS).

Rorlig ersattning till ledande befattningshavare ska vara kopplad till forutbestamda och méatbara mal och prestationskriterier och syfta
till att framja Koncernens langsiktiga vardeskapande. Rorlig ersattning som utgar kontant ska inte Gverstiga 50 procent av total ersatt-
ning och ska inte vara pensions- eller semesterlonegrundande. Aktiebaserade incitamentsprogram ska beslutas av bolagsstamman i
Clavister Holding AB och utformas med syftet att uppna 6kad intressegemenskap mellan ledande befattningshavare och aktiedgare i
Clavister Holding AB.

Uppbyggnaden av ett eget aktieinnehav i Clavister Holding AB ska framjas. Intjanandeperioden alternativt tiden for slutligt forvarv av
aktier, aktieoptioner eller andra aktierelaterade instrument ska inte understiga tre (3) ar.

Clavister Holding och Clavister AB har en pensionspolicy “Premium” antagen av styrelsen. De ledande befattningshavarnas pensions-
villkor ska vara marknadsmaéssiga i forhallande till vad som generellt galler for motsvarande befattningshavare pa marknaden samt
individuellt anpassade med hansyn till respektive befattningshavares sarskilda kompetens och anpassade till Koncernens kostnader.
Pensionsavsattningar ska vara avgiftsbestamda.

Avgangsvederlag

Ersattning till VD utgors av grundlon och pension. For VD:s rakning har tjdnstepension inbetalats motsvarande 6,5 (%) procent av pen-
sionsmedférande 16n till och med 7,5 prisbasbelopp och 28,5 (%) procent mellan 7,5- 20 prisbasbelopp, darutéver 13,5 (%) procent pa
belopp darutover. Vid uppsagning fran foretagets sida erhaller VD ett avgangsvederlag motsvarande sex manader.

For styrelsen utgar inga avgangsvederlag.

Not 8 Aktierelaterad ersattning

Under 2016 utgavs ett optionsprogram till anstallda, teckningskurs vid inlésen ar 72 kronor, dessa forfoll 2019-06-30. Ytterligare ett op-
tionsprogram utgavs under 2016, detta ar kopplat till den i oktober 2016 gjorda lanefinansieringen, teckningskurs ar 0,10 kronor, dessa
forfaller 2026.

Under 2017 har ytterligare tre optionsprogram utgivits till anstéllda och nyckelpersoner, teckningskurs vid 16sen 72, 79 respektive 30 kr,
de forfaller under 2020.

Under 2017 har optioner aven tilldelats tva langivare, dessa optioner ar vederlagsfria, teckningskurs ar 0,10, respektive 20 kr, de forfal-
ler under 2020 respektive 2037.

Under 2018 har ytterligare tva optionsprogram utgivits till anstallda och till styrelseordférande, teckningskurs vid inlésen ar 36,30 kr, de
forfaller under 2021.

Under 2018 har langivare tilldelats ytterligare vederlagsfria teckningsoptioner, teckningskurs 0,10, de forfaller under 2038.

Om de utestaende teckningsoptionerna utnyttjas kommer koncernen ge ut ytterligare 7 065 249 aktier motsvarande cirka 28 % av totalt
registrerade aktier 25 659 550.
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Antal utestaende teckningsoptioner 2019-12-31 2018-12-31
Teckningsoptioner 2016 - 2026 19 801 19 801
Teckningsoptioner 2016 - 2019-06-30 0 530 800
Teckningsoptioner 2017 - 2020-02-28 70 000 70 000
Teckningsoptioner 2017 - 2020-02-28 75 000 75 000
Teckningsoptioner 2017 - 2020 (Serie 1) 2 793 666 3062 608
Teckningsoptioner 2017 - 2020 (Serie 2) 1250 000 1250 000
Teckningsoptioner 2017 - 2037 (Serie 3) 1770079 1770079
Teckningsoptioner 2017 - 2020-06-30 300 000 300 000
Teckningsoptioner 2018 - 2038-04-30 36 703 36 703
Teckningsoptioner 2018 - 2021-05-31 50 000 50 000
Teckningsoptioner 2018 - 2021-05-31 700 000 700 000
Totalt 7 065 249 7 864 991
Antal utestaende teckningsoptioner 2019-12-31 2018-12-31
Peter Dahlander, fd styrelseledamot 0 25 000
Victor Kovacs, styrelseordférande 50 000 50 000
John Vestberg, VD 125 000 150 000
Foretagsledning, exkl. VD (5 antal) 335 000 425 000
Harbert, fd langivare 19 801 19 801
EIB, langivare 1806 782 1806 782
TageHus, langivare 4 043 666 4312 608
Ovriga 685 000 1075 800
Totalt 7 065 249 7 864 991
2019 2018
Vigda Végda
genomsnittliga genomsnittliga
Antal optioner l6senpriser Antal optioner l6senpriser
Vid periodens bérjan 7 864 991 19 7078 288 20
Tilldelade 0 750 000 36
Tilldelade vederlagsfria optioner 0 36 703 0,1
InlGsta 0 0
Makuleras -268 942 20 0
Forfallna -530 800 72 0
Utestaende vid periodens slut 7 065 249 15 7 864 991 19
Inlésningsbara vid periodens slut 0 0 0 0

Inga aktieoptioner har |6sts in under 2018-2019.

Intervallet for I6senpriset avseende aktieoptioner som ar utestaende vid periodens slut uppgar fran 0,10 kr till 79 kr (0,10 — 79).
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Black-Scholes varderingsmodell har anvants for att bestamma det vdagda genomsnittliga verkliga véardet for optioner som tilldelades
foregdende ar. Det verkliga vardet for tilldelade optioner har faststéllts till 0,16 per option. Viktiga indata i modellen var en aktiekurs pa
14,60 pa tilldelningsdagen, ovanstaende l6senpris, volatilitet pa 36%, forvantad |6ptid pa optionerna pa 3 och arlig riskfri ranta pa-0,4%.
Vid berékning av volatiliteten pd 30% sa har foretaget utgatt fran antagnaden gjorda vid tidigare vardering, och dven tagit hansyn till de
kursrorelser som skett, vilket ger en nagot hogre volatilitet jamfort med tidigare.

Betalning av optionerna har gjorts i dverensstammelse med det framraknade priset enligt Black & Scholes varfor det inte har paverkat
redovisningen med nagon kostnad.

De vederlagsfria optionerna som tilldelats langivare, dar har en utomstaende vardering gjorts och en kostnad bokats upp mot fordringar
och eget kapital och detta periodiseras 6ver lanens |6ptid, den totala kostnaden uppgar till 55,4 MSEK, se aven Not 2.

Not 9 Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader 2019 2018
Valutakursdifferenser rérelsefordringar och rorelseskulder 766 94
Summa 766 94

Not 10 Leasing

Fran och med 1 januari 2018 sa tillampar koncernen IFRS 16 Leasingavtal, dér tillgangen redovisas i balansrakningen och framtida
forpliktelser redovisas som lang- och kortfristig skuld. Nyttjanderattstillgangar bestar i sin helhet av hyreskontrakt avseende i huvudsak
kontorslokaler i Ornskéldsvik, Umed, Stockholm och Nacka. Hyreskontrakten I6per pd mellan 3 till 6 &r, med en automatisk férlangning
om inte uppsagning gors senast ett visst antal manader innan avtalen I6per ut. Hyresnivan varierar beroende pa vart i landet lokalerna
ligger och indexupprdknas arligen i enlighet med konsumentprisindex (KPI). Det finns inga pagaende eller bedémda tvister kopplade till
hyresavtalen.

Hyreskontrakt understigande 12 manader har inte rdknats med och inte heller hyreskontrakt dar den underliggande tillgdngen uppgar
till I13gt varde. Se vidare nedan.

Nyttjanderattstillgangar 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende anskaffningsvirde 32702 0
Arets anskaffning 1593 2239
Omklassifiering 0 -2933
Overgang till IFRS 16 0 29 225
Forséljningar/ utrangeringar -2587 0
Omdklassifieringar fran inventarier pga IFRS 16 0 4171
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 31708 32702
Ingdende avskrivningar -5 875 0
Forsaljningar och utrangeringar 1310 0
Omklassifiering 0 2933
Omeklassificeringar fran inventarier pga IFRS 16 0 -2 667
Arets avskrivningar -6 693 -6 141
Omrakningseffekter 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -11 257 -5 875
Redovisat vdrde 20451 26 827

Nyttjanderattstillgdngar avser i huvudsak bilar, kontormoébler och datorer. Skuld avseende finansiella leasingavtal finns bland rante-
barande skulder i koncernens balansrakning. Se vidare not 18.
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Leasingskulder 2019-12-31  2018-12-31
Ingdende varde 27 646 0
Anpassning till IFRS 16 Leasingavtal per 2018-01-01 0 26 246
Nya skulder 1594 6183
Amorteringar -7 261 -4 783
Redovisat varde 21979 27 646
Kortfristiga leasingskulder 5992 6144
Langfristiga leasingskulder 15987 21502
Summa leasingskulder 21979 27 646
Avstamning leasingskulder 2018-12-31
Ataganden for operationella leasingavtal per 2018-12-31 29323
Minimileaseavgifter per 2018-12-31 finansiella leasingavtal 3363
Lattnadsregel for laga varden -344
Brutto leasingskulder per 2018-12-31 32342
Diskontering -4 695
Leasingskulder per 2018-12-31 27 647
Nuvardet av finansiella leasingskulder per 2018-12-31 -2 863
Ytterligare leasingskulder till foljd av tillimpning av IFRS 16 per 2018-12-31 24 784

Redovisning och virdering av leasingtillgangar och leasingskulder enligt IFRS 16

Leasingtillgangar

Leasade tillgangar aktiveras vid leasingperiodens borjan och utgérs av den ursprungliga leasingskulden dar leasingskulden varderas till
nuvardet av de leasingavgifter som inte betalats vid denna tidpunkt. Leasingavgifterna har diskonterats med en marginell laneranta om
5,2%.

Vid inledande tillampning av IFRS 16 har koncernen berdknat nyttjanderattstillgdngarnas varde vid tidpunkten for den ursprungliga
overgangen med alla leasingavgifter som betalats omedelbart vid eller fore dagen for den inledande Gvergangen, efter avdrag for
eventuella férmaner som mottagits i samband med teckningen av leasingavtalet och inklusive alla eventuella initiala direkta utgifter.
Efter inledande tillampning gors ett nedskrivningstest for eventuell leasingrattighet som visar indikatorer pa nedskrivningsbehov och en
nedskrivning redovisas mot den nedskrivningstestade tillgangen.

Samtliga nyttjanderéttstillgdngar ar hanforliga till hyreskontrakt for lokaler som koncernen har i Ornskéldsvik, Umed, Stockholm och
Nacka.

Leasingskulder

Leasingskulden berdknas vid anskaffningstillfallet till nuvardet av de fasta och rorliga leasingavgifterna som inte betalts vid denna tid-
punkt. Leasingavgifterna har diskonterats med en marginell lanerdnta enligt ovan. Leasingavgifter for byggnader exkluderar serviceav-
gifter for stddning och andra kostnader.

Modifieringar i leasingavtalet redovisas beroende pa avtalets utformning som antingen ett nytt leasingavtal med ett ikrafttradande fran
datum for andringen alternativt sa andras den ursprungliga leasingen med hansyn tagen till avtalet.

Rénta pa leasingskulderna har under 2019 bokforts med 1 521 TSEK och uppgatt till 5,2% (5,2).

Leasing i resultatrékningen

Koncernen har inga intakter fran vidareuthyrning av nyttjanderéatter eller vinster/forluster fran sale and leaseback-transaktioner. Kost-
naden for variabla leasingavgifter, som inte inkluderas i varderingen av leasingskulder, uppgick till 0 TSEK for det ar som slutade 31 de-
cember 2019. Det finns inga leasingavtal med restvardegarantier eller leasingavtal som dnnu inte pabdérjats och koncernen ar férbunden
till. I leasingavtalen finns per balansdagen i kontrakten inte inskrivet nagot om méjlighet till férlangning och mojlighet till uppsagning.
Kostnaderna for leasingavtal med kontraktstid pa mindre an 12 manader uppgick till 0 TSEK for aret som slutade 31 december 2019.
Kostnaderna for leasingavtal for vilka koncernen tillampade det frivilliga undantaget som beskrivs i punkt 5b i IFRS 16 (leasingavtal dar
den underliggande tillgangen har ett lagt varde) uppgick till 49 TSEK for aret som slutade 31 december 2019.
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Not 11 Avskrivningar

2019 2018
Balanserade utvecklingsutgifter 33723 28 311
Programrattigheter 0 63
Inventarier 17 369
Nyttjanderattstillgangar 6 693 6141
Ovriga immateriella tillgdngar 1000 1000
Summa 41433 35 884
Not 12 Resultat fran andelar i dotterbolag
2019 2018
Forlust vid avyttring av dotterbolag 3971 0
Summa 3971 0
| beloppet for forlust vid avyttring av dotterbolaget ingar en omrékningsdifferens med 101 TSEK.
Not 13 Finansiella intakter och kostnader
Finansiella intakter 2019 2018
Ej inldsta teckningsoptioner 1566 0
Ranteintdkter 72 86
Summa 1638 86
Finansiella kostnader 2019 2018
Rantekostnader 30 721 21694
Ovriga finansiella kostnader 2246 1624
Netto valutakursforandringar 713 4 887
Summa 33 680 28 205

Ovriga finansiella kostnader avser framst kostnader i samband med |&nefinansiering bestdende av advokatkostnader,
samt andra lanekostnader.
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Not 14 Skatter

Resultatréikning

Aktuell skattekostnad 2019 2018
Arets skattekostnad 15 79
15 79
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader -762 -595
Nedskrivning av uppskjuten skattefordran 76 410 0
Justering av uppskjuten skattefordran hanfoérlig
till férandring av skattesatser 0 5209
75 649 4614
Redovisad skatt i resultatrakningen 75 663 4693
Avstiamning av effektiv skattesats 2019 2018
Resultat fore skatt -112505 -118 236
Skatt enligt gdllande skattesats fér moderféretaget 21,4%(22%) -24 076 -26 012
Skatteeffekt av:
Rantekostnader ej avdragsgilla 9110 0
Ovriga ej avdragsgilla kostnader 122 2310
Outnyttjat underskottsavdrag for vilken uppskjuten skattefordran inte redovisats 14 212 23295
Justering av uppskjuten skatt hanforlig till forandring av skattesatser 0 5210
Temporara skillnader -117 -110
Outnyttjadeunderskottsavdrag som tidigare redovisats som uppskjuten
skattefordran, for vilka ingen uppskjuten skattefordran langre redovisas 76 412 0
Redovisad skatt 75 663 4693
Effektiv skattesats (%) -67,3% -4,0%

I nedanstaende tabell specificeras skatteeffekten av de temporara skillnaderna:

Uppskjuten skattefordran 2019 2018
Uppskjuten skattefordran pa foérlustavdrag 882 77 292
Konvertibla skuldebrev -404 -521
Immateriella anlaggningstillgangar -814 -1302
Redovisat varde* -336 75 469

Specifikation av fordandring av uppskjuten skattefordran:

2019 2018
Ingdende redovisat varde 75 469 80 080
Forandring av temporéra skillnader 117 110
Nedskrivning av uppskjuten skattefordran -76 410 0
Effekt av rorelseforvarv 487 489
Tillkommande skattefordringar avseende underskottsavdrag 0 -5210
Utgaende redovisat virde uppskjuten skattefordran* -336 75 469

Ytterligare information finns under Not 2 och rubriken "Uppskjuten skattefordran/skatteskuld avseende underskottsavdrag".
*Uppskjuten skattefordran ovan avser netto av upptagen uppskjuten skattefordran och uppskjuten skatteskuld i balansrakningen.
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Not 15 Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att det resultat som ar hanforligt till moderféretagets aktiedgare divideras
med ett vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier under perioden.

Resultat per aktie fore utspadning 2019 2018
Arets resultat hanforligt till moderféretagets aktiedgare -188 168 -122 929
Genomsnittligt antal ordinarie utestaende aktier 25 659 550 23 562 050
Resultat per aktie fore utspadning -7,33 -5,22

For berakning av resultat per aktie efter utspadning justeras det vagda genomsnittliga antalet utestaende stamaktier for
utspadningseffekten av samtliga potentiella stamaktier. Moderforetaget har tva kategorier av potentiella stamaktier med
utspadningseffekt: konvertibla skuldebrev och aktieoptioner. De konvertibla skuldebreven antas ha blivit konverterade till
stamaktier och nettovinsten justeras for att eliminera rantekostnaden minskat med skatteeffekten. For aktieoptioner gors en
berdkning av det antal aktier som kunde ha kopts till verkligt varde (berdknat som arets genomsnittliga marknadspris for
moderforetagets aktier), for ett belopp motsvarande det monetara vardet av de teckningsratter som ar knutna till utestaende
aktieoptioner. Det antal aktier som berdknas enligt ovan jamfors med det antal aktier som skulle ha utfardats under antagande
att aktieoptionerna utnyttjas.

Resultat per aktie efter utspadning 2019 2018
Arets resultat hanforligt till moderféretagets aktiedgare -188 168 -122 929
Rantekostnad for konvertibla skuldebrev (efter skatt) 417 357
Nettovinst -187 752 -122 572
Genomsnittligt antal ordinarie utestaende aktier 25 659 550 23 562 050
Justering for:

Konvertibelt skuldebrev 204 834 204 834
Aktieoptioner 7 065 249 7 864 991
Genomsnittligt antal ordinarie utestaende aktier efter utspadningseffekter 32929633 31631875
Resultat per aktie efter utspadning -5,70 -3,87
Effekt av begransningsregeln -7,33 -5,22
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Not 16 Immateriella tillgangar
Balanserade utgifter

Program- for utvecklings- Kund-

Anskaffningsvarde Goodwill rattigheter arbete relationer Summa
Per 1 januari 2018 58 560 1240 186 481 5000 251281
Tilldgg - internt upparbetade 0 0 39573 0 39573
Per 31 december 2018 58 560 1240 226 054 5000 290 854
Tillagg — internt upparbetade 0 0 46 613 0 46 613
Avyttring under aret -6 685 0 0 0 -6 685
Per 31 december 2019 51875 1240 272 667 5000 330782
Av- och nedskrivningar

Per 1 januari 2018 -5991 -1177 -134 134 -1333 -142635
Avskrivningar 0 -63 -28 311 -1000 -29374
Nedskrivningar 0 0 0 0 0
Per 31 december 2018 -5991 -1240 -162 444 -2333 -172 009
Avskrivningar 0 0 -33724 -1000 -34724
Aterford tidigare nedskrivning pga avyttring 5991 0 0 0 5991
Per 31 december 2019 0 -1240 -196 168 -3333 -200 742
Redovisat varde

Per 31 december 2019 51 875 0 76 499 1667 130040
Per 31 december 2018 52 569 0 63 610 2667 118845

Ytterligare information finns under Not 2 och rubriken "Andelar i koncernforetag".

Nedskrivningsprévning goodwill

Koncernens goodwill har ett redovisat varde pa 51 875 TSEK (52 569) och har uppstatt fran tva olika forvéarv. Under aret har Clavister
Technology Ltd avyttrats, darmed har goodwillvdardet minskat. Goodwill nedskrivningsprovas pa de lagsta nivaerna dar det finns sepa-
rata identifierbara kassafloden (kassagenererande enheter), vilket for koncernen utgjort prévning av PhenixID AB.

Nedskrivningsprovningen bestar i att beddma om enhetens atervinningsvarde &r hogre 4n dess redovisade varde. Atervinningsvardet
har berdknats pa basis av enhetens nyttjandevarde, vilket utgér nuvardet av enhetens forvantade framtida kassafléden utan hdansyn
till eventuell framtida verksamhetsexpansion och omstrukturering. Berdkningen av nyttjandevardet har baserats pa:

1) Beraknad WACC (weighted average cost of capital) fore skatt har varit enligt foljande:
- provning av Clavister AB 14,6% (13,4)
- prévning av PhenixID 13,9% (13,9)

2) En prognos av kassafléden for de ndrmaste 5 aren (2020 till 2024) har beraknats for Clavister AB och PhenixID. Prognosen baseras
pa tidigare erfarenheter och egna bedomningar. Den viktigaste variabeln ar arlig omsattningstillvaxt, och i bada bolagen har den
beraknats i samband med nedskrivningsprovningen till mellan 10 - 30% per ar.

3) Terminal vardet (terminal value) &r upptaget med en tillvaxt pa 2 % efter ar 2024 i genomforda nedskrivningsprovningar.

Genomférda nedskrivningsprévningar (impairment test) under aret har inte resulterat i nagon koncernpaverkande nedskrivning.
Moderbolagets bokforda varde pa aktier i dotterbolaget Clavister AB har skrivits ner med 100 MSEK, baserat pa borsvardet per bok-
slutsdatum. Moderbolagets egna kapital per arsskiftet uppgick till 355 MSEK.
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Den diskonterade kassaflodesmodellen innefattar prognostisering av framtida kassafloden fran rorelsen inkluderande uppskattningar
av intéktsvolymer och produktionskostnader. De viktiga antaganden som driver forvintade kassafloden under de ndrmaste fem aren
utgors av gjorda marknadsbeddmningar for tillvaxt av marknaden for cybersakerhet, koncernens leveransformaga dvs att lyckas mota
kundens efterfragan med den produktportfolj och planerat produkt- och utvecklingsarbete inom de affairsomraden som koncernen
valt att marknadsfora sig inom. Varden har skattats pd dessa variabler i huvudsak. En hdjning av diskonteringsfaktorn med 1% skulle
inte heller leda till nagot nedskrivningsbehov, 6vriga parametrar lika.

Not 17 Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende anskaffningsvirde 2532 6 880
Arets anskaffning 0 0
Omdklassificeringar till nyttjanderéttstillgangar pga IFRS 16 0 -4 171
Forsaljningar/ utrangeringar -2532 -206
Omréakningsdifferens 0 29
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 0 2532
Ingaende avskrivningar -2415 -5 246
Forsaljningar och utrangeringar 2432 206
Omklassificeringar till nyttjanderattstillgangar pga IFRS 16 0 2 667
Arets avskrivningar -17 -27
Omrakningseffekter 0 -15
Utgaende ackumulerade avskrivningar 0 -2415
Redovisat virde 0 117
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Not 18 Finansiella instrument

Virdering av finansiella tillgdngar och skulder per den 31 december 2019

Tillgangar varderade till Skulder varderade till Summa
upplupet anskaffnings-  upplupet anskaffnings- redovisat  Verkligt
Finansiella tillgangar varde varde varde varde
Andra langfristiga fordringar 16 901 0 16 901 16 901
Kundfordringar 38 092 0 38 092 38 092
Ovriga kortfristiga fordringar 2184 0 2184 2184
Upplupna intdkter och forutbetalda
kostnader 15 862 15 862 15 862
Likvida medel 70 942 70 942 70 942
143 981 143981 143981
Finansiella skulder
Konvertibla skuldebrev * 0 8545 8545 8 545
Skulder till kreditinstitut * 0 274 160 274160 274160
Leasingskulder 0 21979 21979 21979
Leverantorsskulder 0 5169 5169 5169
Ovriga kortfristiga skulder 0 6 867 6 867 6 867
Upplupna kostnader 0 74 946 74 946 74 946
0 391 665 391665 391665
Vardering av finansiella tiligangar och skulder per den 31 december 2018
Tillgangar varderade till Skulder varderade till Summa
upplupet anskaffnings-  upplupet anskaffnings- redovisat  Verkligt
Finansiella tillgangar vdrde vdrde varde varde
Andra langfristiga fordringar 31334 0 31334 31334
Kundfordringar 25262 0 25262 25262
Ovriga kortfristiga fordringar 2254 0 2254 2254
Upplupna intdkter och forutbetalda
kostnader 16 681 16 681 16 681
Likvida medel 82176 82176 82176
157 708 157708 157 708
Finansiella skulder
Konvertibla skuldebrev * 0 8011 8011 8011
Ovriga |&ngfristiga skulder * 0 202 632 202632 202632
Leasingskulder 0 27 647 27 647 27 647
Leverantorsskulder 0 9 647 9 647 9 647
Ovriga kortfristiga skulder 0 5898 5898 5898
Upplupna kostnader 0 63 916 63 916 63 916
0 317 751 317751 317751

* Det verkliga vardet och redovisade vardet dr pa samma belopp, dven fast vi har fasta rantor pa dessa skulder,

da effekten av skillnaderna inte dr vasentlig.

Clavister Holding AB, Org.nr 556917-6612 . 45



Koncernens noter.

Not 19 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
2019-12-31 2018-12-31

Forutbetalda lokalhyror 1744 1829
Forutbetalda leasingavgifter 595 310
Forutbetalda forsakringspremier 170 153
Forutbetalda kostnader avseende finansiering 0 3170
Berdknad kostnad avseende optioner till Iangivare 12 082 10536
Ovriga poster 1271 683
Redovisat varde 15 862 16 681

Not 20 Likvida medel

2019-12-31 2018-12-31
Kassa och bank 70942 82176
Redovisat varde 70942 82176

Not 21 Koncernforetag
Moderforetaget, Clavister Holding ABs, innehav i direkta och indirekta dotterféretag som omfattas av koncernredovisningen
framgar av nedanstdende tabell.

Andel Andel
Foretag Typ av verksamhet 2019 2018
Clavister Holding AB Moderbolag, férvaltning aktier Moderféretag Moderféretag
Clavister AB Utvecklings- o forsaljningsbolag 100% 100%
Clavister GmbH Forsaljningsbolag 100% 100%
Clavister APAC Ltd Holdingbolag 100% 100%
PhenixID AB Utvecklings- o férsaljningsbolag 100% 100%
PhenixID UG Forsaljningsbolag 100% 100%

Clavister GmbH bildades i april 2018, det ar ett dotterbolag till Clavister AB. Etableringen ar ett led i Clavisters tillvaxtstrategi och innebar
ett dkat fokus pé den viktiga DACH-regionen (Tyskland, Osterrike och Schweiz).

Det finns begransningar for koncernens formaga att fa atkomst till de aktiverade utgifterna avseende utveckling som dotterbolagen
Clavister AB och PhenixID AB placerat i en bunden fond for utveckling, beloppet uppgar till 73.446 TSEK per 31/12 2019.

Fonden kommer att I6sas upp i samma takt som foretaget gor avskrivningar, nedskrivningar eller avyttrar tillgangen. For de aktiverade
utvecklingskostnaderna paborjas avskrivningar under innevarande ar. Utvecklingskostnaderna skrivs av under 3-5 ar.
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Not 22 Eget kapital

Aktiekapital

Per den 31 december 2019 omfattade det registrerade aktiekapitalet 25 659 550 aktier (23 562 050) med ett kvotvarde pa 0,10 kr
(0,10). Innehavare av aktier ar beréattigade till utdelning som faststalls efter hand och aktieinnehavet berattigar till rostratt vid stamman
med en rost per aktie. Alla aktier har samma ratt till Clavisters kvarvarande nettotillgangar. Samtliga aktier ar fullt betalda och inga aktier
ar reserverade for dverlatelse.

| samband med forvarvet av PhenixID 6vertogs en kapitalforsakring med 330.000 st aktier i Clavister Holding AB till ett varde per 2017-
12-31 pa 7,9 MSEK. Detta varde har inte tagits upp som en tillgdng utan tas upp som en avdragspost i eget kapital i koncernen. Dessa
aktier saldes i sin helhet under 2018 till ett varde om 4,5 MSEK.

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital utgdrs av kapital tillskjutet av Clavisters &gare.

Reserver
Reserver bestar i sin helhet av valutakursdifferenser vid omréakning av utlandska verksamheter.

Not 23 Langfristiga skulder/ skulder till kreditinstitut
Inga av koncernens langfristiga skulder forfaller senare an fem ar efter balansdagen.

| september 2017 erhéll moderbolaget ett 1dn pd 3 &rs 16ptid uppgdende till 50 MSEK. L&net har fast ranta. Overenskommelsen kring
detta Ian omfattar dven emission av teckningsoptioner till langivaren, teckningsoptionerna utges vederlagsfritt med en teckningskurs
pa 20 kr. Antal teckningsoptioner uppgar till 4 349 311 st (4 312 608 st) och varje teckningsoption berattigar till teckning av en aktie i
bolaget. Detta lan forfaller under 2020.

Under 2018 erholl dotterbolaget Clavister AB tva lan fran EIB, ett om 10 MEUR, och ett om 5 MEUR. | oktober 2019 erhdlls ytterligare
ett 1an fran samma langivare om 5 MEUR. Dessa lan I6per pa 5 ar och med fast ranta. Dessa lan ar kopplade till vederlagsfria optioner,
teckningskursen for dessa ar 0,10 kronor. Antal teckningsoptioner uppgar till 1 815 782 st och varje teckningsoption berattigar till teck-
ning av en aktie i bolaget.

Den réanteskuld (17,8 MSEK) som &r kopplad till den Iangfristiga delen av skulder till kreditinstitut ingar i den posten. Ranteskuld i kort-
fristiga skulder ingar i posten skulder till kreditinstitut med 4,3 MSEK.

Not 24 Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter
2019-12-31  2018-12-31

Upplupna I6ner och semesterloner 9324 10 265
Upplupna sociala avgifter 3077 5395
Upplupna rantor 0 8523
Upplupna underhallskostnader 268 140
Upplupna provisioner 59 495
Upplupna royaltykostnader 1606 1353
Upplupna konsultkostnader 318 297
Uppl licensintdkter (fr o m 2017 pga IFRS 15) 49 040 34 116
Upplupet styrelsearvode 450 366
Upplupet revisionsarvode 480 530
Upplupen kostnad fér marknadskostnader 1778 1516
Upplupen kostnad avseende tvist med konsult 2 000 0
Uppl kostnad nedlaggning kontoret i Umea 6 200 0
Ovriga poster 346 920
Redovisat varde 74 946 63916
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Not 25 Kassaflodesanalys

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflode 2019 2018
Aterliggning avskrivningar 41 416 35884
Aterlaggning periodiserad finansiell kostnad Ian -5145 856
Aterlaggning valutakursdifferens 572 18
Aterlaggning resultat nyttjanderattstillgangar 1276 0
Aterlaggning resultat fran andelar dotterforetag 3971 0
Aterlaggning beraknad rinta pa konvertibellan 534 499
Redovisat varde 42 624 37 257

Not 26 Stéllda siakerheter
2019-12-31  2018-12-31

Foretagsinteckningar 50 000 50 000
Pantsatta aktier i dotterforetag 64 846 66 611
Likvida medel 8597 853
Summa 123 443 117 465

Ovanstaende sakerheter avser de skulder till kredinstitut som koncernen har.

Not 27 Eventualforpliktelser

2019-12-31 2018-12-31
Eventualforpliktelser, tvistemal 3532 0
Summa 3532 0

Bolaget har mottagit en stamning fran konsult i oktober 2019. Den icke védsentliga tvisten avser tolkning av ett konsultavtal. Beloppet
som yrkas ar 465 KEUR. Bolaget har gjort en avsattning i balansrakningen pa 1 500 TSEK och resterade belopp upp till yrkat belopp ar
upptaget som en eventualforpliktele. Vidare har bolaget gjort en avsattning om 500 TSEK i balansrdkningen for legala kostnader i sam-
band med ndmnda tvist. Denna avsattning pa totalt 2 MSEK aterfinns i Not 24 fér upplupna kostnader.

Not 28 Rorelseférvarv

Forvarv 2019
Inga rorelseforvarv under 2019.

Forvarv 2018

I april 2018 nybildades Clavister GmbH. Det ar Clavister AB som ar 100% agare till Clavister GmbH. Képeskillingen bestar av aktiekapita-
let som uppgar till 288 TSEK.
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Not 29 Transaktioner med narstaende

Forsadljning av Inkop av Fordran pa Skuld pa
Dotterbolag varor/tjanster varor/tjanster Ovrigt balansdagen balansdagen
2019 8 656 8 656 0 0 28 006
2018 6679 6679 0 0 23319

Bolagen inom koncernen har fa transaktioner mellan varandra.

Transaktioner med styrelsen, forutom beslutat styrelsearvode, omfattar konsultarvode och 16n, angadende ersattning som 16n se Not
6. Fd styrelseledamot Jan Ramkvist har via bolag fakturerat koncernen (under sin tid som styrelseledamot) 0 TSEK (587) under aret for
utforda advokatarvoden. Styrelseordféranden Viktor Kovacs har via bolag fakturerat koncernen 1.692 TSEK (2.048) for utférda konsult-
tjanster avseende utveckling av bolagets processer och strukturer inom framforallt forséljning. Styrelseledamot Jan Frykhammar har via
bolag fakturerat koncernen 172 TSEK (136). Dessa arvoden bedéms vara marknadsmassiga.

For information om ersattningar till ledande befattningshavare se not 7 Anstéllda och personalkostnader.

Not 30 Finansiella risker

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for olika slags finansiella risker; kreditrisk, marknadsrisker och likviditetsrisk. Koncernens
overgripande riskhantering fokuserar pd oférutsagbarheten pa de finansiella marknaderna och efterstrévar att minimera potentiella
ogynnsamma effekter pa koncernens finansiella resultat.

Kreditrisk
Kreditrisk ar risken att koncernens motpart i ett finansiellt instrument inte kan fullgora sin skyldighet och darigenom férorsaka koncer-
nen en finansiell forlust. Koncernen har en begransad koncentration av kreditrisker.

Kreditrisk i kundfordringar

Storsta andelen av omsattningen sker i dotterbolaget Clavister AB dar riktlinjer finns for att sékra att forsaljning av produkter och
tjanster sker till kunder med godkand kreditbakgrund. Kreditutvarderingen valueras av extern aktor utifran bedomd forséljning eller
kreditlimit och sker inom ramen for tecknat ramavtal. Om kunden godkanns av factoringbolaget kops fakturan och likvid motsvarande
90% av fakturans varde utbetalas till Clavister AB i den valuta som fakturan ar fakturerad i. Kreditlimit kan dras in av leverantéren om
kundfakturan forfallit langre tid an 30 dagar. En kreditforsakring ar kopplad till kundfakturan via bolagets factoringavtal. Factoringav-
talet gor koncernen skadeslos till 90% vid en eventuell konkurs (utebliven betalning). Nar kunden betalt factoringbolaget utbetalas de
aterstdende 10%. Kundens betalningsvillkor varierar mellan forskottsbetalning, 30 och 60 dagar beroende pa kreditbakgrund. For dot-
terbolaget PhenixID, dér cirka 90% av forsaljningen sker till nordiska kunder och till aterstaende del till norra Europa, ar kreditrisken att
beteckna som mycket lag eftersom kunderna ar stabila och aterkommande och relationen har pagatt under lang tid. Kreditforlusterna
uppgar till 9 TSEK (497). Den storsta delen pa foregaende ars befarade kreditférlust avser en innehallen skatt fran en kund i Tunisien pa
444 TSEK, mojlighet finns dar att under kommande ar avrakna mot bolagsskatt, men vi har beslutat att vara forsiktiga och gora ett avdrag
for detta som en kreditforlust.

Aldersanalysen for ej nedskrivna fordringar pa balansdagen anges nedan.

2019-12-31 2018-12-31
Ej forfallna kundfordringar 19118 23483
Forfallna kundfordringar 1-30 dagar 6921 986
Forfallna kundfordringar 31-90 dagar 2 966 578
Forfallna kundfordringar >90 dagar 9 087 215
Redovisat virde 38 092 25262

Reservering har under aret gjorts pa osdkra fordringar. Dessa reserveringar har gjorts efter individuell prévning av osakra kundfordringar.
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Reservering kreditférluster kundfordringar 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende redovisat varde 866 336
Aterforing av tidigare gjorda reserveringar -362 31
Justering pga valutaférandring 6 -29
Arets reserveringar 42 528
Utgaende redovisat virde 552 866

Kreditkvaliteten pa fordringar som inte ar forfallna eller nedskrivna bedéms vara god.

Kreditrisk pa grund av forskottsbetalningar leverantorer

Dotterbolaget Clavister AB forskottsbetalar leverantorer for inkop av hardvara, sk. appliances. Leveranttrerna ar asiatiska (Taiwan) och
svenska och betalning sker i USD och i SEK. Forskottsbetalning kan ske i fall dar leverantorsrelationen ar relativt ny och vid stérre bestéll-
ningar. Ovriga bolag inom koncernen utfér inga férskottsbetalningar.

Marknadsrisker

Marknadsrisk ar att risken for att verkligt varde pa eller framtida kassafléden fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av for-
andringar i marknadspriser. Marknadsrisker indelas av IFRS i tre typer, valutarisk, ranterisk och andra prisrisker. De marknadsrisker som
paverkar koncernen utgors framst av valutarisker.

Valutarisk

Valutarisk ar risken for att verkligt varde eller framtida kassafléden fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av forandring i
utlandska valutakurser. Den framsta exponeringen harror fran koncernens forsaljning och av produktinkdp och royaltybetalningar i
utlandska valutor. Denna exponering benamns transaktionsexponering. Valutarisker aterfinns ocksa i omrakningen av utlandska verk-
samheters tillgdngar och skulder till moderféretagets funktionella valuta SEK, sa kallad omrdkningsexponering. Omrakningsexponering
uppstar genom bolagets dotterbolag Clavister GmbH, Clavister APAC, Clavister Technology (ASIA) och PhenixID UG da omrakning av
tillgdngarna och skulderna sker fran USD, CNY (kinesiska yuan) och EUR till SEK. Valutaexponeringen i CNY har under aret eliminerats
efter avyttring av dotterbolaget i Kina som skedde under tredje kvartalet 2019.

Transaktionsexponering

For de svenska bolagen i koncernen uppstar risk da betalning for gjord forsaljning sker i utlandsk valuta sdsom USD och EUR. Personal-
kostnader uppgar i huvudsak i svensk valuta. Koncernens finansiella transaktionsexponering begransas dock av att forsaljningen sker i
valutorna SEK, USD och EUR, reglerat i avtal mot kunderna. Betraffande import av produkter sker de i huvudsak i USD vilka kan nettas
mot bolagets inbetalningsflode/kundinbetalningar i USD. Koncernens overgripande malsattning for finansiella risker &r att minimera
dem genom att netta in- och utbetalningsflodena.

For Clavister Technology (ASIA) Ltd sker den absoluta delen av bade forsaljning och inkdp av produkter i Kina i CNY, varmed transaktions-
exponeringen kan anses vara begransad. Valutarisk relaterad till férandringar i forvantade och kontrakterade betalningsfloden bedéms
paverka koncernen.
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2019 2018

Rorelse- Rorelse- Rorelse- Rorelse-

Valutaexponering (%) intakter kostnader intdkter kostnader
SEK 32% 78% 49% 76%
EUR 58% 12% 38% 12%
usb 6% 8% 8% 9%
CNY 4% 2% 5% 3%
Forandring i Effekt pa resultat

EUR EUR kurs fore skatt
2019 (vs 2018) 1,5% 2097
2018 (vs 2017) 4,3% 786
Forandring i Effekt pa resultat

usD USD kurs fore skatt
2019 (vs 2018) 4,0% -961
2018 (vs 2017) 9,0% -755
Forandring i Effekt pa resultat

CNY CNY kurs fore skatt
2019 (vs 2018) 3,8% 22
2018 (vs 2017) 3,4% -68

Ranterisk
Rénterisk ar risken for att verkligt varde eller framtida kassafléden fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av forandringar i
marknadsrantor. En betydande faktor som paverkar ranterisken ar rantebindningstiden.

Det konvertibla forlagslanet pa 10 MSEK forfaller 2022-03-31. Bedémningen é&r att det endast finns en begransad ranterisk, och likt
som under foregdende ar har aret inte resulterat i nagra rantebetalningar eftersom riksbanksrantan kopplad till STIBOR 90 fn &r negativ.
Koncernen dr inte utsatt for ranterisk avseende koncernens lan om totalt 50 000 TSEK eftersom rdntan ar reglerad (fast) till Ianets forfall

2020-09-27 samt lanen om totalt 208 672 TSEK till forfall 2023-01-31.

Givet rantebarande skulder per balansdagen far en ranteuppgang pa 2 procentenheter pa balansdagen en paverkan pa rantenettot for
heldret fore skatt pa 400 TSEK.

Clavister Holding AB, Org.nr 556917-6612 . 51



Koncernens noter.

| nedan tabell specificeras villkoren och aterbetalningstidpunkterna for respektive rantebarande skuld:

Redovisat Redovisat

vdrde virde

Valuta Forfall Radnta 2019-12-31 2018-12-31

Konvertibelt skuldebrev SEK 31/3-22 Rorlig 8545 8011
Skuld till extern finansiar SEK 27/9-20 Fast 53709 48 503
Skuld till extern finansidr EUR 31/1-23 Fast 112 869 102 753
Skuld till extern finansidr EUR 31/1-23 Fast 58 471 51377
Skuld till extern finansidr EUR 31/1-23 Fast 49 110 0
282704 210 643

Prisrisk

Bolagets inkop av produkter utgér en mindre del av den verkliga produktkostnaden. Utvecklingskostnaden for mjukvaran bestaende av
personalkostnader (som aven aktiveras enligt kraven i IAS38) ar den absolut dominerande. Prislistor mot kund uppdateras dar kunden
varslas tre manader i forvag. Darmed kan bade 6kade priser och valutaférandringar paverka produktinkdpskostnaden och royaltykost-
nader. Kostnaden for royalty betalas framst i EURO.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ar risken for att koncernen far svarigheter att fullgora sina forpliktelser som sammanhanger med finansiella skulder. Bo-
lagets tidigare lan i EUR kopplat till extern finansiar har reglerats i sin helhet under 2018. For det nya konvertibelldanet som togs under
2017 ar konverteringskursen enligt avtal satt till 48,82 SEK per aktie att jamfora mot Clavister Holding ABs slutkurs per 2018-12-31 pa
23,90 SEK, konvertibellanet forfaller forst ar 2022. Det finns en 6verenskommelse kring kvittning av amortering och rantor mot emission
av aktier, det kommer darfor inte att paverka likviditeten. Lanet fran Tagehus om 50 MSEK I6per ut i september 2020. Clavister &ri nula-
get beroende av att detta |an refinansieras. Arbetet med sadan refinansiering har paborjats och styrelsen samt verkstéllande direktéren
bedomer att bolaget har goda férutsattningar att genomfora denna refinansiering under 2020.

Koncernens kontraktsenliga och odiskonterade rantebetalningar och aterbetalningar av finansiella skulder framgar av tabellen nedan.
Belopp i utlandsk valuta har omraknats till SEK med balansdagskurs. Finansiella instrument med rorlig rénta har beraknats med den
ranta som forelag pa balansdagen. Skulder har inkluderats i den period néar aterbetalning tidigast kan kravas.

2019-12-31
Loptidsanalys <1ar 1-5ar >5 ar Totalt
Rantebdrande skulder 53 709 228 996 0 282 705
Skulder till leasingféretag enligt IFRS 16 5992 15987 0 21979
Leverantdrsskulder 5169 0 0 5169
Ovriga kortfristiga skulder 104 022 0 0 104 022
168 892 244 982 0 413 874

2018-12-31
Loptidsanalys <1ar 1-5ar >5 ar Totalt
Rantebdrande skulder 0 269 322 0 269 322
Skulder till leasingforetag enligt IFRS 16 6144 25999 0 32143
Leverantdrsskulder 9 647 0 0 9 647
Ovriga kortfristiga skulder 69 814 0 0 69 814
85 605 295 321 0 380 926

52 . Clavister Holding AB, Org.nr 556917-6612



Koncernens noter.

Kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga Koncernens formaga att fortsatta sin verksamhet, och for att uppratthalla en
kapitalstruktur som mot denna bakgrund haller kostnaden for kapitalet nere. For ett utvecklingsféretag som Clavister ar den tillgangs-
baserade sakerhetsbasen for upplaning begransad. Koncernens strategi under 2019, som var oférandrad med 2018, var att forbattra
nettokassan. Per den 31 december 2019 uppgick den finansiella nettokassan till-212 MSEK (-156 MSEK MSEK per 31 december 2018).

Refinansieringsrisk
Refinansieringsrisk ar risken att likvida medel inte finns tillgéngliga och att finansiering bara delvis eller inte alls kan erhallas, alternativt
till en férhojd kostnad.

Om koncernen inte skulle kunna erhalla, alternativt endast erhalla en finansiering till oférmanliga villkor, skulle det kunna ha en vasent-
lig negativ inverkan pa foretagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Koncernens refinansieringsrisk kan vara upptagande av Ian, konvertibellan eller via emittering av nya aktier som har beslutats av stam-
man.

For att begransa refinansieringsrisken har koncernen flera finansieringskallor och férséker dven att sprida ut forfallodagarna pa lanen.
For ett av Ianen som koncernen tecknat, skall aterbetalning ske genom nyemission av aktier genom finansidrens tecknande av optioner
i samband med utbetalning av lanet, ddrmed kommer inte likviditeten att paverkas i detta fall.

Koncernen arbetar kontinuerligt med att sékerstalla mojligheten att ta upp nya Ian vid behov, samt med att omférhandla befintliga Ian
och avtal.

Likviditet sékras dels genom upptagande av rantebarande skulder och dels genom teckningsoptioner och nyemissioner av aktier. Under
aret har ingen forandring skett i koncernens kapitalhantering. Externa kapitalkrav ar stallda mot koncernen géllande skuldsattningsniva
och eventuellt ny upptagning av lan.

Not 31 Handelser efter rikenskapsarets utgang

Bolaget foljer I6pande hur situationen kring Coronaviruset (COVID-19) utvecklas. Koncernledningen overvakar och utvarderar I6pande
eventuell paverkan pa verksamheten.

Bolaget har uppréttat en krisberedskapsgrupp for att hantera de arbetsmiljomassiga aspekterna av COVID-19. Déaribland ingar att be-
gransa riskerna for smittspridning vid bolagets olika verksamhetsstéllen, vara behjalplig vid smittsparning enligt smittskyddslagen, samt
att sakerstalla att verksamheten kan fortlépa pa basta majliga satt dven i en situation dar enskilda medarbetare eller hela verksamhets-
stallen satts i karantan.

Koncernledningen har upprattat en beredskapsplan bestaende av ett flertal olika atgardspaket med syfte att starka bolagets likviditet i
handelse av att bolagets kassaflode forséamras som en konsekvens av pandemin.

Analysforetaget GlobalData har prognosticerat hur COVID-19 paverkar olika segment inom teknologi, IT- samt telekom-branschen. |
prognosen uppskattas att det segment dar Clavister verkar, Security Software, endast kommer att fa en nominell negativ paverkan.
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Moderforetagets résultatr'ékning ;

TSEK Not 2019 2018
Nettoomsattning 3 430 500
Ovriga externa kostnader 4,5 -6 603 -10 408
Personalkostnader 6 -6 029 -8 601
Ovriga rérelsekostnader -18 0
Rorelseresultat -12 220 -18 508
Resultat fran andelar i koncernforetag 9 -135 000 -98 000
Ovriga ranteintékter och liknande resultatposter 7 1567 0
Réntekostnader och liknande resultatposter 7 -8 361 -8 136
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt -154 014 -124 645
Lamnat koncernbidrag 0 0
Skatt pa arets resultat 8 117 93
Arets resultat -153 896 -124 552

Moderféretagets rapport 6ver totalresultat

TSEK Not 2019 2018
Arets resultat -153 896 -124 552
Ovrigt totalresultat 0 0
Summa totalresultat for aret -153 896 -124 552
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Moderforetagets bélansré’kning :

TSEK Not 2019-12-31 2018-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 9 478 295 513 295
Fordringar hos koncernforetag 10 0 0
Langfristiga fordringar 11 0 3815
Uppskjuten skattefordran 8 478 361
Summa anlaggningstillgangar 478 773 517 471

Omsdttningstillgangar

Ovriga fordringar 12 162 3776
Forutbetalda kostnader o upplupna intakter 13 4451 5174
Likvida medel 14 8594 987
Summa omsattningstillgangar 13 207 9937
SUMMA TILLGANGAR 491 981 527 408
TSEK Not 2019-12-31 2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 15
Bundet eget kapital
Aktiekapital 2 566 2 356
2 566 2 356
Fritt eget kapital
Overkursfond 31381 510533
Balanserat resultat 439 599 53 059
Arets resultat -153 896 -124 552
317 084 439 040
Summa eget kapital 319 650 441 396
Skulder
Langfristiga skulder 16
Skulder till kreditinstitut 16 0 48 503
Konvertibla skuldebrev 16 8 545 8011
Skulder hos koncernféretag 10 108 006 23319
Uppskjuten skatteskuld 8 0 0
Summa langfristiga skulder 116 551 79 832
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 16 49 358 0
Leverantorsskulder 709 379
Aktuell skatteskuld 8 39 27
Ovriga skulder 17 196 662
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 18 5478 5112
Summa kortfristiga skulder 55 781 6179
Summa skulder 172 331 86 012
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 491 981 527 408
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Moderféretagets rapport

over forandringar i eget kapital .

Bundet eget
kapital Fritt eget kapital

Balanserat Arets Totalt eget
TSEK Aktiekapital Overkursfond resultat resultat kapital
Ingdende eget kapital 2018-01-01 2 356 510413 57 139 -4 705 565 203
Omfaoring resultat foregaende ar 0 0 -4 705 4705 0
Arets resultat 0 0 0 -124 552 -124 552
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 0 0 0
Arets totalresultat 0 0 0 -124 552 -124 552
Inbetalning avseende
teckningsoptioner 0 121 0 0 121
Aktierelaterade ersattningar 0 0 625 0 625
Summa transaktioner med dgare 0 121 625 0 746
Utgaende eget kapital 2018-12-31 2 356 510533 53 059 -124 552 441 397
Ingdende eget kapital 2019-01-01 2 356 510533 53 059 -124 552 441 397
Omforing resultat foregaende ar 0 -510 533 385981 124 552 0
Arets resultat 0 0 0 -153 896 -153 896
Arets ovrigt totalresultat 0 0 0 0 0
Arets totalresultat 1] 0 0 -153 896 -153 896
Forfallna ej inlosta teckningsoptioner 0 -1566 0 0 -1566
Aktierelaterade ersattningar 0 0 558 0 558
Nyemission 210 35448 0 0 35658
Emissionskostnader 0 -2 500 0 0 -2 500
Summa transaktioner med dgare 210 31382 558 0 32150
Utgaende eget kapital 2019-12-31 2 566 31381 439 598 -153 896 319 650
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Moderforetagets rapport

over kassafloden .

TSEK Not 2019 2018

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt -154 014 -124 645
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 19 136 390 99 355
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -17 624 -25 290

Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital

Forandringar av rorelsefordringar 4337 -4 032
Forandringar av rorelseskulder 242 3566
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -13 045 -25 756

Investeringsverksamheten

Investeringar i aktier dotterforetag 9 -100 000 -33 078
Investering i Ovriga finansiella anlaggningstillgangar 3815 4 440
Kassafléde fran investeringsverksamheten -96 185 -28 638

Finansieringsverksamheten

Emissionskostnader -2 500 0
Tillskott pga aktierelaterade ersattningar 558 625
Nyemission 34 092 121
Minskning av fordran pa dotterbolag 0 43 163
Okning av skuld pa dotterbolag 84 688 0
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 116 838 43 909
Arets kassaflode 7607 -10 485
Likvida medel vid arets borjan 987 11472
Likvida medel vid arets utgang 8594 987
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Not 1 Moderforetagets redovisningsprinciper
Moderforetaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekom-
mendation RFR 2 “Redovisning for juridisk person”.

Skillnaderna mellan koncernens och moderféretagets redovisningsprinciper framgar nedan. De nedan angivna redovisningsprinciperna
for moderforetaget har tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderforetagets finansiella rapporter, om inte
annat anges.

Dotterforetag
Andelar i dotterféretag redovisas i moderforetaget enligt anskaffningsvdardesmetoden minskat med eventuella nedskrivningar.

Finansiella instrument

Med anledning av sambandet mellan redovisning och beskattning tilldmpas inte reglerna om finansiella instrument enligt IFRS 9 i mo-
derforetaget som juridisk person, utan moderféretaget tillampar i enlighet med ARL anskaffningsvardesmetoden. | moderforetaget var-
deras ddarmed finansiella anldggningstillgangar till anskaffningsvarde minus eventuell nedskrivning och finansiella omsattningstillgangar
enligt lagsta vardets princip.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott
Koncernbidrag fors 6ver resultatrakningen som en bokslutsdisposition. Aktiedgartillskott fors direkt mot eget kapital hos mottagaren
och aktiveras i aktier och andelar hos givaren, i den man nedskrivning ej erfordras.

Not 2 Vasentliga uppskattningar och bedémningar

Moderforetaget har vid upprattandet av de finansiella rapporterna gjort antaganden av vasentlig karaktar avseende samtliga dotterfo-
retags framtida resultat och formaga att generera avkastning. Da moderféretaget i all vasentlighet enbart innehar andelar i dotterfo-
retag paverkas de dven av vasentliga uppskattningar och bedémningar som gors i koncernféretagen. For information om koncernens
vasentliga uppskattningar och bedémningar se koncernens not 2.

Not 3 Nettoomsattningens fordelning

Moderforetagets nettoomsattning bestar i sin helhet av fakturering mellan moderbolag och Clavister AB avseende management fee, all
omsattning har skett inom Sverige.

Not 4 Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader bestdr i huvudsak av kostnader for styrelsearvode 1.452 TSEK (1.529), advokatkostnader med 389 TSEK
(2.436), kostnad for skadestand till Nasdag O TSEK (1.512), kostnader avseende inhyrd konsult i samband med finansiering 1.692 TSEK
(1.807), samt kostnad till Certified Advisor med 176 TSEK (168).

Not 5 Arvode till revisorer
Overvégande del av arvode till revisor redovisas i moderbolaget, 605 TSEK (254), resterande del redovisas hos dotterbolagen Clavister

AB och PhenixID AB, finns specificerat i not 5 for koncernen.

Not 6 Anstallda och personalkostnader

For loner och ersattningar till anstallda och ledande befattningshavare samt information om antal anstallda, se not 7 for koncernen.

Not 7 Finansiella intdkter och kostnader

Ranteintakter och liknande resultatposter 2019 2018
Resultat vid ej inldsta teckningsoptioner 1566 0
Ranteintakter 1 0
Summa 1567 0
Rantekostnader och liknande resultatposter 2019 2018
Ovriga finansiella kostnader -856 -897
Rantekostader -7 506 -7 239
Summa -8 361 -8 136
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Not 8 Skatter

Resultatrékning

Aktuell skattekostnad 2019 2018
Arets skattekostnad 0 0
Forandring av uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag 0 -17
0 -17

Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader 117 110
Uppskjuten skatt pa underskottsavdrag 0 0
117 110
Redovisad skatt i resultatrdkningen 117 93

Uppskjuten skatt redovisad i 6vrigt totalresultat under dret

Redovisad skatt i 6vrigt totalresultat

Avstamning av effektiv skattesats 2019 2018
Resultat fore skatt -154014 -124 645
Skatt enligt gallande skattesats for moderforetaget 21,4% (22%) 32959 27 422
Skatteeffekt av:

Ej avdragsgilla kostnader -14 -2425
Nedskrivning av aktier i dotterbolag -28 890 0
Ej avdragsgilla rantekostnader -2249 0
Skatt pa tidigare ars resultat som inte redovisats tidigare 0 0
Temporéra skillnader 117 110
Justering av uppskjuten skatt hanforlig till forandring av skattesatser 0 -17
Okat underskottsavdrag som inte bokférs som fordran -1 806 -24 997
Redovisad skatt 117 93
Effektiv skattesats (%) -21,4% -21,4%

| nedanstaende tabell specificeras skatteeffekten av de temporara skillnaderna:

Uppskjuten skattefordran/skatteskuld 2019 2018
Konvertibla skuldebrev -404 -521
Ovrigt 882 882
Redovisat virde 478 361

Specifikation av férdandring av uppskjuten skatteskuld:

2019 2018
Ingdende redovisat varde 361 268
Férandring av tempordra skillnader 117 110
Tillkommande skattefordringar avseende underskottsavdrag 0 -17
Utgaende redovisat virde uppskjuten skattefordran/skatteskuld 478 361
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Not 9 Andelar i koncernforetag

2019-12-31 2018-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 513 295 578 217
Arets anskaffningar 0 0
Arets lamnade aktieagartillskott 100 000 33078
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 613 295 611 295
Arets nedskrivning -135 000 -98 000
Utgaende redovisat virde 478 295 513 295

Ytterligare information finns under Not 2 (KC) och rubriken "Andelar i koncernféretag".

Nedskrivningsprévning har gjorts i Clavister AB. Se vidare Not 16 (KC)

Eget kapital Bokfort varde  Bokfort varde
Foretag och Org. Nr Site Kapital- andel 2019-12-31 Resultat 2019 2019-12-31 2018-12-31
Clavister AB (556546-1877) Ornskéldsvik 100% 11 808 -167 843 392 795 427 795
PhenixID AB (556987-6310) Stockholm 100% 4156 -44 85 500 85 500
Not 10 Skulder hos koncernforetag
Motpart 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende anskaffningsvarde Clavister AB -17 336 19 845
Tillkommande fodringar Clavister AB 0 0
Tillkommande skulder Clavister AB -84 688 -37 181
Utgaende skuld Clavister AB -102 023 -17 336
Motpart 2019-12-31 2018-12-31
Ingdende anskaffningsvarde PhenixID AB -5983 0
Tillkommande skulder PhenixID AB 0 -5983
Avgaende skulder PhenixID AB 0 0
Utgaende skuld PhenixID AB -5983 -5983
Utgaende skuld/fordran koncernforetag -108 006 -23319
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Not 11 Langfristiga fordringar
2019-12-31  2018-12-31

Periodiserad kostnad avseende optioner till langivare 0 3815
Redovisat varde 0 3815
Not 12 Ovriga fordringar

2019-12-31 2018-12-31
Skattefordran 57 1
Momsfordran 105 3775
Redovisat varde 162 3776

Not 13 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
2019-12-31  2018-12-31

Certified Advisor 45 44
Leasingkostnader 162 0
Konsultkostnader for rapport 0 105
Forsakringspremie 99 99
Periodiserad kostnad avseende optioner till langivare 4078 4925
Ovriga periodiserade kostnader 67 0
Redovisat virde 4451 5174

Not 14 Likvida medel

2019-12-31 2018-12-31
Kassa och bank 8 594 987
Redovisat varde 8594 987

Not 15 Eget kapital

Per den 31 december 2019 bestar aktiekapitalet av 25 659 550 (23 562 050) st aktier med ett kvotvarde om 0,10 kr (0,10). Se dven up-
plysningar i koncernens not 22 Eget kapital.

Aktiedgarna har lamnat ovillkorat aktiedgartillskott som uppgar till 418 077 833 kr (318 077 833 kr).
Not 16 Langfristiga skulder/skulder till kreditinstitut

Moderforetagets skulder till kreditinstitut forfaller under 2020.

Ytterligare information kring forfallotidpunkter for lanet och det konvertibla skuldebrevet finns under Not 30 for koncernen.
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Moderforetagets noter

Not 17 Ovriga skulder
2019-12-31 2018-12-31

Personalens kallskatt 85 189
Upplupen I6neskatt 106 158
Momsskuld 0 314
Ovriga skulder 5 2
Redovisat varde 196 662

Not 18 Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter
2019-12-31  2018-12-31

Upplupna l6ner och semesterléner 191 1373
Upplupna sociala avgifter 186 517
Upplupna rantor 4351 2 601
Upplupet styrelsearvode 421 366
Upplupet konsultarvode 116 100
Upplupet arvode revisor 214 0
Advokatarvode 0 156
Redovisat virde 5478 5112

Not 19 Kassaflodesanalys

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflode 2019 2018
Nedskrivningar 135 000 98 000
Berdknad ranta pa konvertibellan 1390 1355
Redovisat varde 136 390 99 355

Not 20 Stillda sdkerheter
2019-12-31  2018-12-31

Pantsatta aktier i koncernféretag 85 500 85 500
Pantsatt fordran pa koncernforetag 0 0
Likvida medel 8597 987
Foretagsinteckning 50 000 50 000
Summa 144 097 136 487

Not 21 Eventualforpliktelser

Det finns inga eventualforpliktelser, inte heller nagra eventualforpliktelser féregaende ar.
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Moderforetagets noter .

Not 22 Transaktioner med narstaende

Transaktioner med dotterféretag Motpart 2019 2018
Forsaljning av tjdnster Clavister AB 430 500
Ink6p av varor / tjanster Clavister AB 0 0
Lamnat koncernbidrag Clavister AB 0 0
Forandring avrakningskonto Clavister AB -84 688 -37 181
Fordran pa balansdagen Clavister AB 0 0
Skuld pa balansdagen Clavister AB -102 023 -17 336
Forandring avrakningskonto PhenixID AB 0 -5983
Skuld pa balansdagen PhenixID AB -5983 -5983

For information om ersattningar till ledande befattningshavare se koncernens not 7 Anstéllda och personalkostnader.

Not 23 Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande i moderbolaget star foljande medel (kronor)

Overkursfond 31381427
Balanserat resultat 439 597 821
Arets resultat -153 896 295

317 082 953

Styrelsen foreslar att hela 6verkursfonden 31 381 427 kr omférs till balanserat resultat. | ny rakning 6verfors 317 082 953 kr.
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Styrelsens underskrifter .

Ornskoéldsvik den 27 april 2020

Koncernredovisningen och arsredovisningen har godkéants for utfardande av styrelsen den 27 april 2020. Styrelsen och VD forsakrar har-
med att koncernredovisningen respektive arsredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards,
IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av koncernens och moderbolagets stallning
och resultat, samt att forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncer-
nens och moderbolagets verksamhet, stdllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget
och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Viktor Kovacs Jan Frykhammar
Styrelseordférande Styrelseledamot
Kimberly Matenchuk Staffan Dahlstrom
Styrelseledamot Styrelseledamot

Bo Askvik John Vestberg
Styrelseledamot Verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats 2020- -

Ernst & Young AB

Rikard Grundin
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstédmman i Clavister Holding AB, org.nr 556917-6612

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
fér Clavister Holding AB fér ar 2019. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar pa sidorna 1-2 och 10-64 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden réttvisande
bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2019
och av dess finansiella resultat och kassafléde for aret enligt &rsredo-
visningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med ars-
redovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december 2019 och
av dess finansiella resultat och kassafldde for aret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU, och ars-
redovisningslagen. Férvaltningsberéattelsen &r férenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vitillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder be-
skrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhall-
ande 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 inhamtat ar tillrackliga och dnda-
malsenliga som grund fér vara uttalanden.

Védsentliga osdkerhetsfaktorer avseende antagande om fortsatt
drift

Vi vill fasta uppméarksamheten pd informationen som ldmnas i
férvaltningsberatten, av vilken det framgar att bolaget &r beroende av
att 1&n som forfaller i september 2020 om totalt 56 MSEK inklusive
ranta kan refinansieras for att bolagets fortsatta drift ska kunna
sakras under 2020. Skulle bolaget inte lyckas refinansiera lanet pa
avsett satt finns det en risk for att forutsattningarna for fortsatt drift
inte foreligger.

Detta férhallande tyder, tillsammans med de andra omst&ndigheter
som namns, pa att det finns vésentliga osdkerhetsfaktorer som kan
leda till betydande tvivel om féretagets férmaga att fortsatta
verksamheten. Vart uttalande &r inte modifierat i detta avseende.

Annan information &n &rsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information &n arsredovisningen
och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 3-9. Det &r styrel-
sen och verkstdllande direktéren som har ansvaret fér denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med bestyr-
kande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen &r det vart ansvar att ldsa den information som identifieras ovan
och dvervdga om informationen i vasentlig utstréckning ar ofdrenlig
med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genom-
géng beaktar vi dven den kunskap vi i dvrigt inhdmtat under revisionen
samt beddémer om informationen i dvrigt verkar innehdlla vésentliga
felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen uppréattas och att de ger en

rattvisande bild enligt drsredovisningslagen och, vad géller koncern-
redovisningen, enligt IFRS sdsom de antagits av EU. Styrelsen och verk-
stallande direktéren ansvarar dven for den interna kontroll som de
beddmer &r nddvandig for att upprétta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehdller ndgra vésentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen an-
svarar styrelsen och verkstéllande direktéren fér beddémningen av
bolagets férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa &r
tillampligt, om férhallanden som kan paverka férmagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Anta-
gandet om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verk-
stadllande direktoren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksam-
heten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av
detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om att &rsredovis-
ningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att ldmna en revisionsberattelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hdg grad av sdkerhet, men dr ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptécka en véasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag
och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
férvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med
grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk instdllning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna fér vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pad oegentligheter eller misstag, utformar och utfér gransknings-
atgarder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revisions-
bevis som &r tillrdckliga och &ndamalsenliga fér att utgéra en grund
fér vara uttalanden. Risken fér att inte upptdcka en vésentlig fel-
aktighet till foljd av oegentligheter ar hégre an for en vasentlig fel-
aktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan inne-
fatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden,
felaktig information eller dsidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en férstdelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse fér var revision fér att utforma gransknings-
gtgarder som &r lampliga med hénsyn till omstandigheterna, men
inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands
och rimligheten i styrelsens och verkstdllande direktérens upp-
skattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drar vienslutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstdllande
direktdren anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattandet
av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en
slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om det finns
nagon vasentlig osdkerhetsfaktor som avser sddana handelser eller
férhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets for-
maga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en vésentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen om
den véasentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r
otillrdckliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhdmtas fram till datumet for revisionsberdttelsen. Dock kan
framtida handelser eller férhallanden géra att ett bolag inte léngre
kan fortsatta verksamheten.

e utvdrderar vi den Overgripande presentationen, strukturen och
innehallet i &rsredovisningen och koncernredovisningen, déribland



upplysningarna, och om &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen aterger de underliggande transaktionerna och handelserna
pa ett satt som ger en rattvisande bild.

e inhamtar vi tillrdckliga och &ndamalsenliga revisionsbevis avseende
den finansiella informationen for enheterna eller affdrsaktivi-
teterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, dvervakning och
utférande av koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara
uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste ocksa infor-
mera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstallande direktérens
férvaltning av Clavister Holding AB fér ar 2019 samt av férslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt férslaget i
forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledamdéter och
verkstéllande direktdren ansvarsfrihet fér rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért 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 dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller férlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddmning av om utdelningen &r
forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens verk-
samhetsart, omfattning och risker stéller pad storleken av moder-
bolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet
och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bola-
gets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortldpande
bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att
bolagets organisation &r utformad s& att bokféringen, medelsférvalt-
ningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i dvrigt kontrolleras pa
ett betryggande satt. Verkstadllande direktdren ska skéta den I6pande
férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland
annat vidta de atgarder som &r nddvéndiga for att bolagets bokféring
ska fullgdras i overensstdammelse med lag och for att medelsférvaltn-
ingen ska skotas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betrdffande revisionen av férvaltningen, och dérmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis for att med
en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstéllande direktéren i nagot vésentligt avseende:

o fdretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pa nagot annat s&tt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredo-
visningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betréffande revisionen av férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust, och ddrmed vart uttalande om detta, &r att
med rimlig grad av sdkerhet bedéma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hég grad av sdkerhet, men ingen garanti for att
en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptédcka atgérder eller férsummelser som kan féranleda ersatt-
ningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi
professionellt omddme och har en professionellt skeptisk installning
under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och férslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller férlust grundar sig framst pa
revisionen av rdkenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder
som utférs baseras pa var professionella bedémning med utgangspunkt
i risk och vésentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgarder, omraden och férhallanden som &r vésentliga for verk-
samheten och dér avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild betydelse
for bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade beslut, besluts-
underlag, vidtagna atgarder och andra férhallanden som &r relevanta
for vart uttalande om ansvarsfrinet. Som underlag for vart uttalande om
styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust har vi granskat om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Ornskdldsvik den

Ernst & Young AB

Rikard Grundin
Auktoriserad revisor
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