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Jag kan med stolthet konstatera att Clavister under helaret 2017
nadde en rekordomsattning uppgaende till mer dn 100 miljon-
er, vilket motsvarar en arlig tillvaxt med 28%.

Utover det viktiga symbolvardet i att passera hundramiljoners-
troskeln visar omsattningstillvaxten pa nagot annu mera be-
tydelsefullt - namligen bolagets férmaga att kunna replikera
och véxa affaren. Trots stora organisatoriska forandringar under
2017 och det omfattande arbetet kring den langsiktiga finansie-
ringen, fortsatte teamet anda att leverera enligt den etablerade
strategin och affarsplanen, vilket vi nu ser resultatet av.

Samarbetet med vara telekompartners fortsatter att utvecklas
enligt plan. Fran att i borjan av aret inte ha haft nagra kunder
inom detta segment som nyttjar var nya virtualiserade 16s-
ning sa har vi under 2017 lyckats vaxa denna affar till elva
telekomoperatorer, i tatt samarbete med var service provider,
Nokia. Under aret har dessutom redan vunna kunder kommit
ater och bestallt ytterligare kapacitet och funktionalitet. Vi har
ett starkt erbjudande for telekommarknaden och forvantar oss
att se fortsatt tillvaxt i samband med det teknikskifte som nu
bara borjat.

| skenet av att vi ser att var tillvaxtstrategi fungerar fortsatt-
er vi att expandera var saljstyrka och marknadsnarvaro — allt
for att kunna realisera var planerade forséljningstillvaxt under
kommande ar. P& var nordiska hemmamarknad har vi redan
trefaldigat var forsaljningsstyrka under hosten, och vi fortsat-
ter att bygga ett an storre och starkare team under 2018 med
den tydliga malsattningen att ta en betydande marknadsandel.
Samma resa har vi paborjat i Tyskland och Japan- tva andra vikt-
iga geografiska fokusmarknader for Clavister. Vi fortsatter att
addera viktig kompetens till bolaget- bland annat har foretags-
ledningen kompletterats med en strategichef med erfarenhet
fran globala teknologibolag.

Under det fjarde kvartalet lyckades vi na malet att fullt ut
finansiera var langsiktiga tillvéxtplan, tack vare ett inganget
avtal med EIB, den Europeiska investeringsbanken, dar vi ges
mojlighet till lanefinansiering om upp till 20 miljoner euro.
Detta i tillagg till finansieringen fran Tagehus, som vi tecknade i
slutet av tredje kvartalet.

Trots vara forsaljningsokningar och forbattrade bruttomarginal-
er, ar det fortroende som vara kunder visar oss det som gor
mig allra mest stolt. Under det sista kvartalet genomforde vi
var arliga kundnoéjdhetsundersokning och kunde konstatera att
hela 94% av respondenterna svarade att de kan rekommendera
Clavisters produkter till branschkollegor och till andra foretag!

Jag kan darfor med gladje konstatera att Clavister nu har alla
forutsattningar pa plats for att ta steget in i ett spannande 2018.
Jag hoppas att du da foljer med oss, som kund, medarbetare
eller aktiedgare pa denna fortsatta resa, dar vi outtrottligt kom-
mer att fortsatta utveckla och bygga var affar.

John Vestberg, VD och koncernchef
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Marknad

Marknaden for cybersdkerhet fortsatter att vaxa kraftigt, dels i
takt med den standigt 6kande cyberkriminaliteten, dels som ett
resultat av att medvetenheten om hotbilden nu nar bolagens
beslutsfattare.

Den globala cybersakerhetsmarknaden varderas till mer an 100
miljarder USD under 2018 och férvantas ha en stadig arlig till-
vaxt under de kommande aren, se bild 1.

Globala marknaden fér cybersikerhet
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Bild 1. Den globala cyberséikerhetsmarknaden
2017 —2021, (MUSD)
Kdlla: Cybersecurity Ventures

Malsegment

Utifran den innovativa och skalbara teknologiplattform som
Clavister har utvecklat och investerat i Over de senaste aren,
adresserar bolaget idag huvudsakligen tva marknadssegment:
Enterprise-marknaden samt Communcation Service Provider-
marknaden.

Dessa tva marknadssegment representerar en total adresser-
bar marknad for Clavister varderad till 6ver 20 miljarder USD
redan under 2018, och som férvéntas vaxa till 30 miljarder USD
ar 2021.

Utover dessa segment har bolagets teknologiplattform visat sig
vara kommersiellt gdngbar, forvisso i tidiga kundengagemang,
aven for narliggande marknader, inklusive foérsvarsindustrin,
uppkopplade fordon, datacenter-marknaden och den nu
snabbt vaxande Internet of Things (IoT)-marknaden. Dessa seg-
ment kan innebéra ytterligare omfattande tillvaxtpotential for
Clavister att exploatera sa snart stadig tillvaxt har pavisats pa
Enterprise- och Communication Service Provider-marknaderna.

Enterprise-marknaden

Marknaden for Firewalls, som ar Clavisters karnproduktomrade,
uppskattas vara vard 14 miljarder USD ar 2021. Produktgrupp-
erna ldentity Access Management och Endpoint Security repre-
senterar da adresserbara marknader fér Clavister varda drygt 5
miljarder USD respektive knappt 4,5 miljarder USD.

Sammantaget innebdr detta en totalt adresserbar marknad for
Clavisters enterprise produkter om drygt 20 miljarder USD, se
bild 2.

Clavister har ett distributions- och partnernatverk med global
rackvidd. Dock riktas ett starkare fokus pa ett fatal utvalda geo-
grafiska marknader (Clavisters primara marknader): Norden,
DACH (Tyskland, Osterrike och Schweiz) samt Japan. Den totala
adresserbara marknaden for dessa regioner forvantas uppga till
drygt 2,8 miljarder USD ar 2021.
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Bild 2. Total adresserbar marknad fér Clavisters produk-
portfélj i enterprise-segmenten 2017 - 2021 (MUSD).

Kdlla: Gartner, “Forecast: Information Security,
Worldwide, 2015-2021, 3Q17 Update”

Communication Service Provider-marknaden

Den fjarde industriella revolutionen

Digitaliseringen har vaxt fram som en huvudsaklig orsak till
den dramatiska forandringen av hur vi lever, arbetar och inter-
agerar med varandra. Denna forandring har fatt namnet “den
fiarde industriella revolutionen”. Telekombranschen spelar en
framtradande roll i denna revolution genom att férse oss med
de grundlaggande byggstenarna och teknologierna som ar nod-
vandiga for digitaliseringen. Molntjanster, virtualisering, mobil
uppkoppling, sjélvkérande fordon, 10T (Internet of Things), soci-
ala media, dataanalys och artificiell intelligens &r bara nagra ex-
empel pa teknologier vilka driver digitaliseringen framat.

Som en konsekvens av detta sker en extrem tillvaxt av digital in-
formation, enligt Ciscos Visual Networking Index har den mob-
ila datatrafiken 6kat med en faktor av 400 miljoner under se
senaste 15 aren. IDC prognosticerar att mer an 44 zettabytes
(44 biljoner gigabytes) data kommer att floda genom de globala
natverken ar 2020.

Kathrin Buvac, Chief Strategy Officer hos Nokia, menar att
“Internet of Things och den industriella digitaliseringen har
potentialen att kunna fa lika stor inverkan pa méanniskor som
sjalva Internet har haft- eller till och med storre an sa”.

Sakerhet &r en nyckel

I skenet av denna massiva digitalisering som pagar, ar det latt att
forsta vilka enorma konsekvenser, finansiella saval som for den
personliga integriteten, som kan drabba saval samhalle som en-
skilda individer ifall sékerheten inte kan garanteras.
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Marknad

Under ett 6ppningstal vid telekommassan Mobile World Con-
gress 2017 i Barcelona gick Nokias VD Rajeev Suri till och med sa
langt att han hdvdade att natverkssakerhet ar telekomindustrins
nast viktigaste utmaning, nast efter marknadskonsolidering.

Telekommarknaden befinner sig helt klart vid en tydlig inflex-
ionspunkt, dar kombinationen av disruptiv teknologi (sasom
virtualisering), en prognosticerad massiv tillvaxt av datatrafik
samt en tydlig medvetenhet kring behovet av sakerhet, ska-
par ett marknadsfonster for bolag som Clavister. Med en unik
affarsmodell och redan ingangna avtal med nagra av vdrldens
mest etablerade telekomaktérer har Clavister en god mojlighet
att kapitalisera pa detta marknadsfonster.

Affarsmodell

Den affarsmodell Clavister tillampar pa detta segment &r en in-
direkt modell dar en systemintegrator agerar mellan Clavister
och slutkunden som ofta ar en mobiloperator. Clavister har for
narvarande kontrakt med en handfull systemintegratorer, dar
aktorer som Nokia, Ericsson och Mirait ar val kanda. Utover
dessa borjar dven andra systemintegratorer, ursprungligen fran
enterprise-sidan, skapa framgangar inom telekomsegmentet,
vilket 6kar Clavisters potentiella kundbas ytterligare.

Nokia, en av marknadsledarna inom LTE/4G-infrastruktur,
har exempelvis valt att licensiera och marknadsfoéra Clavisters
mjukvara under sitt eget varumarke “Nokia NetGuard Virtual
Firewall”. Losningen har ddarmed, genom att utnyttja Nokias
internationella saljorganisation, potential att na ut globalt till
samtliga varldens mobiloperatorer.

Mirait, som ett annat exempel, ar en viktig leverantor till nagra
av de storsta bolagen i Japan, inklusive de dominerande mobil-
operatdrerna inom regionen.

En typisk leverans fran Clavister till systemleverantérerna bestar
av sakerhetsmjukvara, tillhorande mjukvara for administration,
nddvandiga licenser samt teknisk support och uppgraderingar.
Mjukvaran licensieras primart per maxkapacitet i natverken,
vilket innebar att Clavisters omsattningspotential okar i takt
med att dataméangderna okar i operatérernas natverk. Mobil-
operatorerna bestaller normalt en liten licenskapacitet initialt,
men lagger sedan ytterligare order nar kapacitetsbehoven okar.
Fran flertalet av de tidiga operatérskunderna gors gallande att
man forutser en kapacitetsdkning om 80 till 200 % arligen un-
der de forsta fem aren.

Ytterligare tekniska funktioner kan licensieras separat och ger
darmed en mojlighet till merforsaljning for Clavister. Dessa
funktioner licensieras enligt samma modell baserat pa kapaci-
tet, vilket innebar att dven merforsaljningen skalar i takt med
en okad datamangd.

Teknisk support och uppgraderingar av mjukvara tillhandahalls
mot en arlig kostnad som uppgar till en procentuell andel av
den sammanlagda licensavgiften.

Utrullning hos en mobiloperatér - expempelscenario
Utrullningen av en virtualiserad sakerhetslosning kan skilja sig
vasentligt mellan olika mobiloperatorer. Allmant géller dock att
de flesta operatorer valjer att inleda sin utrullning med en min-
dre och avgransad installation, foljt av en period av utvardering
och teknisk validering av |6sningen.

Kapacitet (Gbps)

o—

Valideringsfas
! Organisk illvéxt
Forsta installation P

/,_-, LY
Bild 3.
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Bild 3 visar ett exempelscenario dar mobiloperatéren har valt
att bygga ut sin [0sning i tre etapper, for att darefter expanderaii
takt med den underliggande tillvaxten av mobil datatrafik.

Clavisters sikerhetslosningar

Natverkssakerhet kréavs for flera olika omraden och pa olika
platser inom en mobiloperators natverk. Clavister tillhanda-
haller for narvarande I6sningar for fyra olika omraden, samtliga
baserade pa Clavisters egenutvecklade mjukvara, se bild 4.

* Core Security (Gi/SGi Firewall) — Ger ett sa kallat perimeter-
skydd mellan mobilnatverket och internet. Den storsta delen
av all datatrafik som skickas till och fran mobiltelefoner och
andra mobila enheter passerar genom denna lésning.

¢ Backhaul Security (LTE Security Gateway) — Tillhandahaller
transportsakerhet for kommunikationen mellan radiobassta-
tioner och mobilnatverket, vilket behdvs for att skydda mot
cyberattacker och for att forhindra avlyssning och integritets-
krankning. For de mobiloperatérer som fullt ut har anam-
mat “Backhaul Security” passerar all mobildata genom den-
na typ av l6sning.

¢ Domain Security (Virtual Firewall) — Hanterar allman trafik-
separation (“firewalling”) mellan olika segment i ett mobil-
natverk. Trafikvolymerna varierar kraftigt mellan olika an-
vandningsomraden.

¢ Roaming Security (GRX Firewall) — Tillhandahaller sakerhet
for sa kallad roamingtrafik, d.v.s. den trafik som flédar mell-
an tva operatorers natverk.
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Clavisters sékerhetsmjukvara.

Marknadens storlek

De tre viktigaste parametrarna som styr storleken pa den
marknad Clavister kan adressera inom Communication Service
Provider segmentet ar tillvaxten av mobil datatrafik, den takt
med vilken virtualiserade telekomnatverk byggs ut samt det pris
per kapacitet som mobiloperatorerna kan acceptera.

Enligt Ericsson Mobility Report 2017 kommer mangden mobil
datatrafik att 6verstiga 20 000 Petabytes (20 miljarder Giga-
bytes) per manad 2018, for att darefter vaxa till 109 000 Peta-
bytes (109 miljarder Gigabytes) per manad ar 2023. Se bild 5.

Mobil dataanvandning ar i allménhet jamnt fordelad over
manadens dagar. En del av den dagliga trafiken dr dessutom
koncentrerad till en sa kallad “Busy Hour”, vilket &r den teore-
tiska timme da den storsta delen av datatrafiken forbrukas. En-
ligt CelPlan ar en tredjedel av den dagliga mobiltrafiken han-
forlig till “Busy Hour”. Den kapacitet som ett mobilt natverk
behover ha for att kunna hantera datamangden under “Busy
Hour” benamns “Peak Throughput”, och &r en av de viktigaste
faktorerna for att kunna dimensionera natverk. For 2018 kom-
mer “Peak Throughput” globalt att uppga till 515 Tbps (Terabit
per sekund) och vaxa till 1 855 Thps ar 2022.

Da virtualiserade telekomnatverk fortfarande far anses varai sin
linda, finns inga sakra prognoser for hur snabbt mobiloperator-
erna kommer att investera i virtualisering. SNS Research anser
dock att ar 2020 kommer nastan 80% av alla investeringar i nya
mobilnatverk att vara av virtualiserad karaktar. Indikationer fran
tidiga Clavisterkunder pekar i samma riktning.

FWOLVE D PACKFT CORF (FPC)

| — sa security

FXTERNAL PACKFT DATA NFTWORK

Corparate X Corporate ¥

Domain

Core
Security

15P{Internel

Home Network hPLMN

Wistited Network vPLMN

CLAVISTER
GRX

CLAVISTER
Bow

53

=]

EVOIVED PACKET CORF (ERC)

Mobil datatillvaxt
120 000

100 000

B0 000

60 000

40 000

20 000 . I

.
2018 2019 2020 2021 2022 2023
u Petabytes/ manad
Bild 5. Mobil datatillvixt under kommande femdrsperiod

2018-2023 (Petabytes/mdnad).
Kdlla: Ericsson Mobility Report 2017.

Av samma skal dr dven prissattningen annu inte normaliserad.
Clavisters priser varierar ocksa mellan de olika I6sningarna, da
de innehaller olika funktionsinnehall.

Nedanstaende tabell visar ett mojligt scenario for adresser-
bar marknadsstorlek for Clavisters Core Security 16sning, fore
rabatter till partners. Enligt detta scenario uppgar marknadsvar-
det till ca 100 miljoner Euro 2018 och vaxer till ca 2,6 miljarder
Euro ar 2022.
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Marknad

Tabell 1:

Adresserbar marknadsstorlek — Virtualiserad Core Security 2018 2019 2020 2021 2022
Mobil datatrafik per manad (PB / manad) R 19 857 28 679 39615 53 096 71566
Peak Throughput (Tbps) ? 515 744 1027 1377 1855
Virtualiserade natverk, andel av total investering 3 5% 25% 50% 80% 95%
Kapacitetsbehov i virtualiserade mobilnatverk (Tbps) 26 186 514 1101 1763
Kapacitetsokning i virtualiserade mobilnatverk (Thps) 26 160 328 588 661
Genomsnittligt bruttopris (fore rabatter), per Gbps (EUR) 9 4000 4000 4000 4000 4000

Adresserbar marknadsstorlek — Virtualiserad Core Security
(Baserad pa bruttoprissattning) (MEUR) 103 641 1311 2351 2 646

Kéllor: ¥ Ericsson Mobility Report 2017, 4 CelPlan, 7 sNS Research, Y Clavister

Prissattningen for |6sningen Backhaul Security ar nagot hogre, pa grund av mer avancerat funktionsinnehall. Med samma antaganden
gallande andelen virtualiserad investering, pavisar tabellen nedan en adresserbar marknadsstorlek fér Backhaul Security uppgaende till
ca 111 miljoner Euro ar 2018 som vaxer till ca 2,8 miljarder Euro ar 2022, fore kanalrabatter till partners.

Tabell 2:

Adresserbar marknadsstorlek — Virtualiserad Backhaul Security 2018 2019 2020 2021 2022
Mobil datatrafik per manad (PB / manad) R 19 857 28 679 39615 53 096 71566
Peak Throughput (Tbps) ? 515 744 1027 1377 1855
Virtualiserade natverk, andel av total investering 3 5% 25% 50% 80% 95%
Kapacitetsbehov i virtualiserade mobilnatverk (Tbps) 26 186 514 1101 1763
Kapacitetsokning i virtualiserade mobilnatverk (Thps) 26 160 328 588 661
Genomsnittligt bruttopris (fore rabatter), per Gbps (EUR) 9 4300 4300 4300 4300 4300

Adresserbar marknadsstorlek — Virtualiserad Backhaul Security
(Baserad pa bruttoprissattning) (MEUR) 111 689 1409 2527 2844

Kéllor: ¥ Ericsson Mobility Report 2017, < CelPlan, 7 SNS Research, Y Clavister

De tva ovriga losningar som Clavister tillhandahaller, Domain B Core Security M Backhaul Security ® Domain Security ™ Roaming Security
Security och Roaming Security, har inte samma direkta korrela-
tion med mangden mobil datatrafik. For att forenkla antas den
adresserbara marknaden for dessa l6sningar vara 20% respek-
tive 10% av I6sningen Core Security.

Pa grund av den stora arliga marknadstillvaxten inom telekom-

segmentet kan det vara av intresse att forsta storleken av den

aggregerade marknadsstorleken over flera ars tid. Bild 6, ger

en overgripande vy av den totala adresserbara marknaden for Backhaul Security Core Security

Clavisters fyra nuvarande sikerhetsldsningar, aggregerade dver 313 MEUR, ZELMEUE

en period om fem ar. Bild 6. Total adresserbar marknad inom telecomsegmentet,
fem Grs aggregerat virde (MEUR).

Kallor: Ericsson Mobility Report 2017, CelPlan, SNS
Research, och Clavister.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktdren for Clavister Holding AB
(publ.) 556917-6612 far harmed avge arsredovisning och kon-
cernredovisning for rakenskapsaret 2017. Foretaget har sitt sate
i Ornskoldsvik.

Information om verksamheten

| Clavisterkoncernen sker bade utveckling, produktutveckling
och forsaljning av I6sningar inom cybersakerhet bade som fysis-
ka och virtualiserade produkter. Produkterna kadnnetecknas
av innovation, hog kvalitet och prestanda, men ocksa av stor
bredd i produktutbudet. | tillagg till detta offereras specialis-
erade tekniska tjanster. Forsaljning sker framst under de egna
varumadrkena Clavister respektive PhenixID, men dven via OEM,
d.v.s. att mjukvaran adderas till kundens eget produktkoncept.

Koncernen Clavister bildades 2013 genom apportemission dar
Clavister AB:s aktiedgare blev dgare till moderforetaget Clavister
Holding AB. Det var ett led i att ombilda Clavister for att kunna
bérsnoteras pa Nasdaq First North, vilket skedde i maj 2014. |
moderforetaget Clavister Holding AB utférs en begransad del av
verksamheten, sasom forvaltning av féretagets aktie och verk-
samhet riktad mot investerare. Clavister AB &r det ursprungliga
bolaget och startade verksamheten &r 1997 i Ornskaldsvik. Vid
millennieskiftet lades grunden till det som verksamhetsmassigt
ar att betrakta som Clavister av idag.

Koncernen bestar av sex bolag dar Clavister Holding AB ager
dotterféretaget Clavister AB till 100%. | detta bolag bedrivs maj-
oriteten av koncernens affarsrérelse. Vid huvudkontoret i Orn-
skoldsvik bedrivs produkt- och mjukvaruutveckling, underhall,
produktledning, konsulttjanster, kundutbildning, produktinkop,
logistik och lagerhantering, kundsupport, marknad, ekonomi
samt ovrig administration. Sedan hosten 2015 har foretaget
etablerat ett kontor i Umed, dar bedrivs mjukvaruutveckling,
underhall samt kundsupport. Etableringen i Umea dr avgérande
for att bade kunna attrahera nya och behalla befintliga med-
arbetare. Bolagets férsaljningskontor ligger i Ornskdldsvik och
Stockholm. Clavister AB dger 100% av Clavister APAC Ltd i
Hong-Kong, som i sin tur dger Clavister Technology (ASIA) Ltd till
100%. | detta foretag sker forsaljning under varumarket Ama-
ranten och Clavister, dar bedrivs dven underhall, kundsupport,
logistik och lagerhantering, ekonomi samt ovrig administra-
tion.

Clavister Holding AB forvarvade under 2016 bolaget PhenixID
AB till 100%. PhenixID &r en betydande aktdr inom cybersaker-
hetslosningar och ett viktigt komplement till Clavisters erbjud-
ande inom omraderna IAM (ldentity & Access Management)
och 2FA (Tva Faktor Autentificering). Forutom kunnande och
expertis inom omradena IAM och 2FA kompletterar PhenixID
koncernen med goda kundreferenser och stabil kundstock. Phe-
nixIDs verksamhet bedrivs i Stockholm och bestar av férséljning
och utveckling. PhenixID &ger i sin tur det tyska dotterbolaget
PhenixID UG till 100%, dar enbart forsaljning bedrivs.

Clavister Holding AB

Clavister AB PhenixID AB

Clavister
APAC Ltd

Phenix ID UG

Clavister
Technology
(ASIA)
Ltd

Clavisterkoncernen med moderbolaget Clavister Holding
AB och dotterbolag.

Vasentliga hdndelser under aret

Avtal och affarer

I mars 2017 erholl bolaget den forsta ordern fran Nokia Net-
works. Ordern var en initial leverans for skydd av ett vasteuro-
peiskt s.k “Tier-one operators natverk”. Nokia har ett uttalat
fokus pa natverkssakerhet och Clavisters virtuella sakerhetslos-
ning ar en integrerad del av Nokias NetGuard-erbjudande. Un-
der aret vaxte denna affar till att omfatta totalt elva operatorer
(med sammanlagt tretton separata order), som nu anvander
Clavisters virtualiserade mjukvara anpassad for Communication
Service Providers. Denna typ av affarer startar normalt i liten
skala, men vaxer vanligtvis sedan over tid, i takt med att data-
mangden okar och att ytterligare funktionalitet tillkommer.
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Forvaltningsberattelse

Den 27 september 2017 tecknades ett laneavtal (”invest-
ment agreement”) med Tagehus Holding AB vari de, pa
marknadsmassiga villkor, Ianar ut 50 MSEK till Clavister Holding
AB under 3 ar.

Den 18 december 2017 tecknades ett finansieringsavtal med
EIB, den Europeiska investeringsbanken, med ett totalt laneut-
rymme om 20 MEUR 6ver 5 ar, pa marknadsmassiga villkor.

Ovriga hiandelser

Nuvarande koncern VD John Vestberg utnamndes i juni 2017 av
styrelsen att eftertrdda Johan Ohman, som i sin tur hade efter-
tratt Jim Carlsson som VD.

Beslut togs pa extra bolagsstédmma den 17 januari 2017 om
emission av hogst 100 000 teckningsoptioner. Ratt att teckna
dessa teckningsoptioner tillkom tio anstallda i PhenixID. Teck-
ningsoptionerna emitterades vederlagsfritt och berattigade till
teckning av nya aktier till en kurs om 79 kronor. Det togs dven
beslut om emission av hogst 120 000 teckningsoptioner. Ratt
att teckna dessa teckningsoptioner tillkom Clavister AB veder-
lagsfritt for att darefter Overlatas till anstallda i Clavister AB och
PhenixID AB till ett kontant pris per teckningsoption baserad pa
teckningsoptionens marknadsvarde. Teckning av nya aktier en-
ligt detta optionsprogram sattes till en kurs om 72 kronor.

Pa arsstamman den 27 april 2017 beslutades att till nya styrelse-
ledamoter utse Viktor Kovacs, Annika Andersson och Sigrun
Hjelmquist. Omval skedde av styrelseledaméterna Peter Dah-
lander, Ilkka Hiidenheimo, Géran Carstedt, Jan Ramkvist och till
styrelseordforande valdes Bjérn Norrbom.

Beslut togs under arstdmman om emission av hogst 300 000
teckningsoptioner. Ratt att teckna optionerna tillkom dotter-
bolaget Clavister AB vederlagsfritt for vidaretverlatelse till
ledande befattningshavare i Clavister AB och dotterbolaget Phe-
nixID AB till ett kontant pris per option baserad pa optionens
marknadsvarde. Teckning av nya aktier enligt detta optionspro-
gram sattes till en kurs om 30 kronor.

Styrelsen beslutade i augusti 2017 att utse Viktor Kovacs fill
styrelseordférande fram ftill ndsta ordinarie bolagsstdmma.
Bjorn Norrbom, bolagsstammovald styrelseordforande, valde
av personliga skdl att begéara ett entledigande fran sin roll som
styrelseledamot och styrelseordférande.

Beslut togs pa extra bolagsstamma den 11 december 2017, i
enlighet med styrelsens forslag, om att bemyndiga styrelsen
att intill tiden fram till ndsta arsstamma, med avvikelse fran ak-
tiedgarnas foretradesratt, vid ett eller flera tillfallen, besluta om
emission av teckningsoptioner i tre olika serier:

e Serie 1 — hogst 3 062 608 teckningsoptioner Nr 1 2017/2020
e Serie 2 —hogst 1 250 000 teckningsoptioner Nr 2 2017/2020
e Serie 3 —hogst 1 800 000 teckningsoptioner Nr 3 2017/2037

| samband med den extra bolagsstdmman valdes Bo Askvik som
styrelseledamot och llkka Hiidenheimo uttradde ur styrelsen.
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Hindelser efter rikenskapsarets utgang

Efter rakenskapsarets slut, den 5 februari 2018, erholl bolaget
den forsta tranchen i det laneavtal som skrevs den 18 december
2017 med den Europeiska investeringsbanken (EIB). Likviden
som erholls uppgick till 10 MEUR utav lanets totala omfattning
om 20 MEUR. De aterstaende tva trancherna kan lyftas vid sen-
are tillfallen med maximalt 5 MEUR vardera, beroende av villkor
och mal kovenanter som skall uppfyllas av bolaget. Lanet skall
anvandas for att stodja bolagets tillvaxtplaner, fortsatta investe-
ringar i innovation och produktutveckling, samt driva bolagets
satsning inom forsaljning och 6kad marknadsnarvaro.

Framtida utveckling

Cyberhot av olika slag ar inte langre enbart ett [T-problem utan
dven ett affars- och ledningsproblem. Medvetenheten om var
sarbarhet 6kar och i media kan vi aterkommande ldsa om hur
olika varianter av cyberattacker drabbar privatpersoner, foretag
och samhille.

Med det universella genomslaget av bade fast och tradlos kom-
munikationsteknologi, 6kar dven kraven pa sakerhet, bade for
offentliga myndigheter och organisationer, banker och foretag,
eftersom konsekvenserna av stérningar sasom avbrott, virus,
avlyssning eller Overbelastningsattacker (DDoS) blir sa om-
fattande.

En storre andel av affarsmojligheterna dr OEM-avtal dar
teknologi séljs pa licens till sk. Service Providers segmentet. Dar
adderas natverkssakerhet som en viktig komponent till det egna
erbjudandet. Exempel pa detta ar det av Clavister tecknade
avtalet med Nokia. Okningen av natverkstrafik ¢kar dessutom
investeringsbehoven och driftskostnaderna for Service Provid-
ers, vilket i sin tur kontinuerligt kommer att stélla hogre krav pa
hogre tillganglighet, sékerhet samt utveckling av kostnadseffekt-
iva l0sningar. For Service Providers lampar sig darfor Clavisters
erbjudande sarskilt val tekniskt saval som ekonomiskt.

Den enskilde individen stéller i ndsta led allt hogre krav pa in-
tegritet och sdkerhet parallellt som anvdandningen av mobila
enheter och smarta varor (loT) Okar, vilket ytterligare exponerar
den enskilde. Inforandet av EU-lagen GDPR (General Data Pro-
tection Regulation) i maj 2018 satter fingret pa integritet och
Okar kraven pa hur personuppgifter hanteras av féretag, stat,
myndigheter och organisationer, vilket bedoms ytterligare kun-
na Oka efterfragan pa Clavisters sékerhetslosningar.

Allt ovan driver tillvéxt i marknaden och i kombination med
Clavisters affarsmodell, produktportfélj, marknadspositionering
och teknologiska hojd bedoms det finnas goda férutsattningar
for stark framtida tillvéxt - trots hard konkurrens bade inom En-
terprise och Service Providers segmentet.

Risker och osdkerhetsfaktorer

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

Operationella och strategiska risker

Clavister har i nulaget sin storsta omsattning kopplad till medel-
stora foretag samt ett fatal storre, val etablerade kunder. Bero-
endet av de storre kontona paverkar inte bara koncernens
omsattning utan paverkar dven strategiska beslut och produkt-
utvecklingsplaner véasentligt. Clavister konkurrerar mot stora
multinationella aktorer, vilket medfor en risk for att kunderna
foredrar en vélkdnd och dominerande leverantor framfér en
mindre. Koncernen utvecklar programvara dar det finns risk att
utvecklingstid fér programmering och testning underskattas,
vilket kan leda till att projekt forsenas och kunderna véljer en
konkurrent istallet. Utvecklad programvara kan ocksa innehalla
felaktigheter (buggar) som ej framkommit under testningsfasen
och som kan stéra kundens verksamhet eller komma att orsaka
storningar och forseningar som kan leda till att samarbetet av-
slutas. Orimliga krav pa atgarder kan krdvas, som bade kan vara
svara att l6sa i sig och slutféra i rimlig tid. Kundsupport med
Oppettid 24/7 har begrénsade resurser ifall inrapporterade
arenden skulle komma att stiga markant pa kort tid i antal och
i komplexitet. Det skulle kunna betyda att kunder inte fornyar
befintliga support- och licensavtal med Clavister.

Om koncernens leverantérer av hardvara inte levererar avta-
lad volym pa utsatt tid leder det till forseningar som paverkar
bolagets leverans mot kund, vilket kan leda till lagre omsattning,
resultat och negativ effekt pa den finansiella stallningen. For
leverantérerna av hardvara ar Clavister i sammanhanget en
liten kund dar framtagna produktplaner och férbattringsprojekt
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 dven 6kade 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 programmering, testning och utveckling vilket med-
for att Clavister kan fa svart att rekrytera kompetent personal.
Kostnaden for personal stiger dessutom nar efterfragan ar hog.
Beslutsfattare kan dven hantera ett enskilt drende pa ett satt
som i efterhand kan konstateras givit en negativ paverkan pa
bolagets finansiella stéllning, inte minst géller det for foretag
som befinner sig i en snabb omvandling, sdsom Clavister.

Koncernens immateriella tillgangar ar inte patentskyddade
i dagslaget. Det finns en risk att Clavister anvander teknologi
som gor intrang i andra bolags patentskyddade immateriella till-
gangar, med hot om eller rena skadestandsansprak som méjlig
konsekvens. Koncernen kan ocksa felaktigt pastas gora intrang
i andras patent och darfor dras in i kostsamma patenttvister.
Eventuella patentrattegangar kan i sin tur skapa osakerhet och
skada konkurrensférmagan.
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Kundernas kopvilja paverkas inte enbart av det allmanna kon-
junkturldget och lagda IT-budgetar utan ocksa av marknadens
drivkrafter. | ett forsamrat konjunkturlage sker omprioriteringar
och dvervdganden, vilket kan innebdra att investeringar i nat-
verkssakerhet kan komma att forskjutas, trots att omradet nu
ar hogaktuellt. 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 tillrackligt bra
tecknade, trots juridisk expertis och internt nedlagda resurser.

Finansiella risker

Huvuddelen av forsaljningen sker i SEK, USD och EUR och ar
reglerade i avtal med kunden dar EUR dominerar, foljt av SEK.
Produktbetalningarna dr reglerade i USD. Valutafluktuationer
bade gallande leverantorsutbetalningar liksom kundinbetal-
ningar kan skapa valutakursforluster och paverka den finansiella
stéllningen. Valutarisk finns i rantebarande lan tagna i utlandsk
valuta. EIB lanet ar i EUR. Negativ valutaexponering kan &dven
uppsta till foljd av dotterbolaget i Kina som fakturerar och red-
ovisar i CNY. Eftersom handel och inkép av produkter i Clavister
Kina till allra storsta del sker lokalt och i CNY &r valutakursens
resultatpaverkan begransad, men uppstar resultatmdssigt i
koncernen. Forandrade politiska beslut eller skattesituation ar
ytterligare risker i Kina som inte skall negligeras.

Valutasakring sker genom kvittning av in- och utbetalningar med
lika valuta. Nar det galler den 6vergripande férdelningen mellan
olika valutor sa svarar forsaljningen i SEK for omkring 40% av
koncernens omsattning, foljt av EUR, USD och CNY. Rorelsekost-
naderna domineras av SEK till 75% och den aterstaende delen
ar fordelad mellan USD, EUR och CNY.

Ranterisker finns kopplade till koncernens finansiering via kon-
vertibellanet (forfaller 2022), samt factoring dar réntenivaerna
styrs av marknaden for respektive valutaomrade. Majligheten
till refinansiering avseende konvertibellanet genom teckning
av aktier &r beroende av framtida resultat och andra faktorer.
Tiden mellan leverans av produkter till dess att kunden betalar
innebar ocksa en risk. Kunderna kan skjuta upp betalningen ell-
er ga i konkurs. Koncernen har sedan 2014 factoring géllande
kundfakturering. Samtliga fakturor hanteras och 6verlats om
de blivit kreditgodkanda av factoringbolaget. Godkdnda kunder
(kundfakturor) kreditforsakras och kundfakturorna saljs till
factoringbolaget. Genom factoringavtalet har koncernen en
kreditforsakring som gor bolaget skadeslos till 90% vid even-
tuell kundkonkurs. Koncernen kan dven paverkas negativt av
leverantorer som kraver forskottsbetalning men inte fullfoljer
sina ataganden om leveranstider alternativt att leverans av
produkterna helt uteblir.

Kvalitetsarbete

Clavister arbetar utifran konceptet om 6kad kvalitet genom ett
hallbart arbetssatt och kontinuerliga forbattringar i verksam-
heten med syfte att battre mota kundernas behov. Kvaliteten pa
vara produkter och tjanster ar en avgorande framgangsfaktor
vid 6kad digitalisering och global konkurrens.

Avvikelser fran beslutad process dokumenteras, tidssatts, at-
gardas och foljs upp. Revisioner genomfors internt samt av
extern aktor, DNV GL (Den Norske Veritas) som arligen god-
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kanner fornyelse av certifieringen enligt ledningssystemet for
kvalitet, ISO 9001. Forbattringar av ledningssystemet imple-
menterades framgangsrikt hosten 2016 for att folja kraven for
ISO 9001:2015.

Vision och Malstyrning

Visionen ar en kommunicerande vérld baserad pa fortroende
och sakerhet. Var affarsidé ar att vara specialister inom cyber-
sakerhet for att vara kunder skall kunna skydda sin affarskritiska
verksamhet, information och rykte. Malet &r nojda kunder,
medarbetare och aktiedgare. Strategier for att uppna detta ar
att:

e alltid ha kunden i fokus,

e visa hog tillvaxt,

e prioritera vara resurser

e jobba med standiga forbattringar

Utifran styrelsens godkdnnande av budget faststaller VD och
ledningsgrupp arets mal. Bolagets 6vergripande mal kommun-
iceras och foljs upp regelbundet och 6vergripande mal bryts
ned pd avdelnings-, team- och individniva for att sakerstalla att
bolaget haller fastslagen kurs. Malen dokumenteras med tid-
punkt for slutférande, hur resultatet skall matas samt plan for
hur malen skall uppnas. Pa individniva kan malen vara en mix av
bade harda och mjuka mal, sdsom social formaga.

Milj6- och hallbarhetsarbete
Clavister arbetar med miljo- och hallbarhetsfragor utifran ett
affarsetiskt, socialt, miljdmassigt och ekonomiskt perspektiv.

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 kinnetecknas av en rimlig balans
mellan stéllda krav och utmaningar. Clavister skall uppmuntra
medarbetaren att bibehdlla och utveckla en god halsa samt
motverka tendenser som kan leda till en arbetsmilj¢ dar stress-
relaterade sjukdomar eller langtidsjukskrivningar utvecklas.
Bolaget ska sdkerstélla att ingen medarbetare diskrimineras.
Clavister har engelska som koncernsprak och cirka 25 olika
nationaliteter, vilket skapar bra mojligheter och konkurrensfor-
delar.

Affirsetiska aspekter och langsiktiga kundrelationer

Lagkrav och affarsetiska riktlinjer omfattar t ex nolltolerans av
mutor och bestickning, uppférandekod och hantering av kanslig
bolagsinformation. Erkannande och efterlevnad av uppférande-
koden, informationspolicy (samt MAR*) sker genom bekréftelse
fran samtliga medarbetare. Fragorna ovan aktualiseras ocksa i
samband med rekrytering och vid introduktion av nyanstallda.

Kundnoéjdhetsundersokningar genomfors arsvis och for kund-
support ligger resultatet val éver uppstallda mal.

* EU:s marknadsmissbruksférordning 596/2014/EU syftar
till att séikerstdlla de finansiella marknadernas integritet och
forbdttra investerares skydd pG och fértroende for
marknaderna.

Minskning av bolagets direkta och indirekta miljopaverkan

En stor del av bolagets produkter utgér mjukvara och licenser.
Vad galler produktion av hardvara arbetar Clavister for att und-
vika dmnen som kan vara skadliga i produkter och i produk-
tionen. Sedan slutet av 2015 fraktas merparten av bolagets
hardvaruprodukter som produceras i Taiwan med bat istallet for
flyg, vilket minskar utslapp av koldioxid samt bolagets fraktkost-
nader. Under 2017 har Clavister utsett ytterligare en tillverkare
att producera hardvara for ett urval av bolagets produkter. Den-
na nya leverantér finns i Ornskoldsvik, vilket kommer att leda till
kortare transporter. Clavister stravar efter att undvika onddiga
resor, framja anvandningen av telefon- och videométen samt
att minimera bolagets energianvandning. Atervinning och kall-
sortering sker bade vad géller sopor, batterier och elektronik.

Medarbetare

Antalet anstallda per 2017-12-31 uppgick till 155 (160), en
minskning med 3%, drivet av farre anstdllda i det kinesiska
dotterbolaget. Forutom ftillsvidareanstéllda engagerar Clavister
dven konsulter i kundprojekt och forsaljning motsvarande 11 (9)
heltidstjanster. Totalt antal sysselsatta inom koncernen uppgick
per den 31 december 2017, inklusive konsulter, till 166 (169).

Clavisters framgang avgors av motiverade, engagerade och re-
sultatorienterade medarbetare. Talanger och kompetens ar dar-
for avgorande for Clavisters framgang och har vill bolaget skapa
forutsattningar for att medarbetaren skall uppna sina ambi-
tioner 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 for Clavister Holding AB bestar av sju ledaméter.
Inom ramen for de styrelseméten som sker i Clavister Holding
AB hanteras samtliga bolag inom koncernen. Verksamheten
bedrivs till storsta del inom ramen for Clavister AB. Styrelsen
har det 6vergripande ansvaret for bolagets organisation och for-
valtning. Styrelsen har uppréattat 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 tillsatta och entlediga verkstall-
ande direktor. Styrelsen faststéller ocksa kvartalsrapporter, bok-
slutskommuniké och drsredovisning.

Styrelseordforande ar ansvarig for att kontinuerligt folja bolag-
et och se till att samtliga styrelseledamoter tillstalls noédvandig
information for att kunna bedéma och utvardera bolaget. Ord-
forande ska samrada med verkstallande direktor i strategiska
fragor, leda styrelsemotena samt se till att styrelsedrenden
inte handlaggs i strid med bestammelserna i aktiebolagslagen,
bolagsordningen och av styrelsen faststallda instruktioner.

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



Forvaltningsberattelse

Styrelsen faststaller arligen instruktion for VD med riktlinjer for
den |6pande forvaltningen, redovisningen och medelsférvalt-
ningen samt internkontrollen i bolaget. Instruktionen omfattar
aven VD:s befogenheter samt informationsskyldighet gentemot
styrelsen.

Styrelsen har under 2017 haft 23 protokollférda sammantraden.

Omsaéttning och resultat

Koncernen bedriver forsaljning enligt traditionell kanalstrategi,
d.v.s. via distributorer och aterforséljare samt via egen séljor-
ganisation. Forsdljningen ar inriktad mot segmenten Enter-
prise- respektive Communication Service Providers, dar Clavi-
sters produkter och teknologier anses mycket vél anpassade
inte minst tack vare utbyggnaden av mobiltelefonnédt 4G/LTE
och 5G.

De storsta marknaderna inom segmentet Enterprise, forutom
Sverige, ar Europa (Tyskland, Italien och Frankrike) samt Asien
dar bolaget bade verkar via dotterféretaget Clavister Technol-
ogy (ASIA) Ltd pa den kinesiska marknaden och via Clavister AB.
Forvarvet av PhenixID har forstarkt Enterprise segmentet ytter-
ligare. Clavister har genom tecknandet av distributorsavtalet
med Canon IT Solutions 2015 flyttat fram positionen i Asien och
framgangsrikt etablerat sig i Japan. En avgérande milstolpe pa
varldens nast storsta IT-sékerhetsmarknad.

For 2017 har omséattningen i Sverige 6kat med 58% till 39,0
MSEK (24,6) dar IAM forsaljningen via PhenixID 6kade med 14,5
MSEK. Under 2016 avser IAM forsdljningen endast 4 manader i
jamforelse med 2017 ett helt kalenderar. EMEA exklusive Nor-
den har 6kat med 15% till 20,7 MSEK (18,0) pa helaret, varav
Tyskland med en 6kning pa 7%. Forséljningen till globala nyckel-
kunder har 6kat med 43 % under 2017. Efter analys av utveck-
lingen inom EMEA har bolaget vidtagit atgarder sasom nyrekry-
tering av saljare till Norden och EMEA. Genom omorganisation
av saljorganisationen forvantas tillgéngligheten mot kunder och
aterforsaljare att Oka, detta for att skapa battre mojligheter for
bolaget att hantera affarsmojligheter.

Forséljningen till Asien har minskat med 10 % for aret till 19,2
MSEK (21,4). Japan tkade och omsatte for helaret 7,7 MSEK
(7,0). Kina minskade omséattningen med 31% till 9,0 MSEK (13,1)
och omsattningen till Malaysia uppgick till 2,5 MSEK (1,3). For
2017 stdr Asien for 19% av koncernens totala omsattning.

Kapitalanskaffning

Clavister har via finanseringsavtal med Tagehus i septemer
2017, erhallit ett 1an pa tre ars |6ptid uppgaende till 50 MSEK.
Ytterligare finansiering erhélls den 18 december genom ett
femarigt laneavtal med EIB, den Europeiska investeringsbank-
en, uppgaende till 20 MEUR, dar medel kan avropas under aren
2018-2019. Se ytterligare information under rubriken ”Vasent-
liga hdandelser under aret”, samt not 30.

Going concern

Styrelsen och verkstallande direktoren bedémer fortlopande
koncernens likviditet och finansiella resurser pa kort och ldngre
sikt. Koncernen beddms i nuldget inte ha ytterligare kapitalbe-
hov.

Styrelsens bedémning, som vilar pa nuvarande kassa, tecknade
avtal, framtidsutsikter och intjaningsformaga ar saledes att
Clavister Holding AB bed®ms ha nédvandig likviditet och kassa-
flode for fortsatt drift av verksamheten under 2018.

Finansiell stdllning

Likvida medel vid periodens utgang uppgick till 26,5 MSEK
(75,3). Eget kapital summerade till till 209,7 MSEK (208,4) per
2017-12-31.

Koncernens totala tillgangar 6kade med 9 procent jamfort med
foregdende dar och uppgick till 302,17 MSEK. Anlaggningstill-
gangar okade med 58,8 MSEK jamfort med féregdende ar till
233,6 MSEK, varav balanserade utgifter for utvecklingsarbeten
okade med 3,4 MSEK samt uppskjuten skattefordran med 16,0
MSEK.

Omsattningstillgangar minskade med 33,9 MSEK till 68,6 MSEK
(102,4) varav likvida medel vid periodens utgang uppgick till
26,5 MSEK (75,3).

Koncernens egna kapital uppgick vid arets utgang till 209,7
MSEK (208,4). Periodens resultat minskade dock eget kapital
med -66,5 MSEK (-55,1). Eget kapital 6kade till féljd av riktad
kontantemission om 10,0 MSEK. Ytterligare 0,9 MSEK hanférs
till inbetalning for teckningsoptioner. Eget kapital 6kade ocksa
via dels 40,3 MSEK och dels 14,2 MSEK avseende vardet av de
vederlagsfria teckningsoptionerna som bolagets tva finansidrer
tecknat under rékenskapsaret.

Angaende de aktier i Clavister Holding AB som dotterforetaget
PhenixID AB dger se Egna aktier nedan.

Egna aktier

I samband med forvarvet av PhenixID ar 2016 6vertogs en kapi-
talforsakring med 330 000 st aktier i Clavister Holding AB till ett
varde per 2017-12-31 pa 7,9 MSEK. De aktier i Clavister Hold-
ing AB som dotterféretaget PhenixID AB ager har i koncernen
eliminerats till 0 SEK i enlighet med IAS 32 p 33 avseende regler
om agande av egna aktier. Kvotvardet ar 0,10 kronor per aktie.

Om ett aktiebolag har blivit moderbolag och dess dotterféretag
innehar aktier i moderbolaget, skall aktierna avyttras sa snart
det kan ske utan forlust, dock senast inom en trearsperiod efter
det att koncernforhallandet uppstod.
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Investeringar, avskrivningar och
utvecklingsutgifter

Under 2017 har koncernen fortsatt att investera stort i
produktutveckling och aktiverar nedlagd tid. Totalt for aret
har aktiverade utgifter och egen intern utveckling balanserats
med 23,6 MSEK (20,4). Utgaende varde i balansrakningen for
utvecklingsarbeten uppgar till 52,3 MSEK (48,9) for 2017.

Avskrivningar pa immateriella tillgangar avseende aktiveringar
uppgick till 20,2 MSEK (11,1) for aret. Avskrivningarna har okat

betydligt under 2017, detta pad grund av att avskrivningar pa de
aktiveringar som avser cOS Stream plattformen paborjades i
samband med att de forsta intédkterna erholls avseende produkt-
en. Investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick till
1 546 TSEK (43) for aret.

Agarforhallanden

Antal aktiedgare uppgar till 6 025 st och antal registrerade
aktier per 2017-12-31 var 23 562 050 st enligt Bolagsverket.
Det finns endast ett aktieslag. Varje rést motsvarar en rost vid
bolagsstamman.

Aktieagare Antal aktier % andel
Forsikringsaktiebolaget, Avanza Pension 3008176 13%
Danica Pension 1412953 6%
Alandsbanken ABP, Bank of Aland Ltd 1292217 5%
Fondita Nordic Micro Cap SR 1010 000 4%
Nordnet Pensionsforsakring AB 948 097 1%
RGG Adm-Gruppen AB 880 000 1%
JP Morgan Securities LLC 742 066 3%
Norrlandsfonden 666 666 3%
Fondita 2000+ 543 000 2%
AMF Aktiefond Smabolag 531 060 2%
Ovriga aktiedgare 12 527 815 54%
Registrerade aktier enligt Bolagsverket 2017-12-31 23 562 050 100%
Aktieinnehav for styrelse och ledande befattningshavare
Styrelse Antal aktier
Viktor Kovacs 0
Peter Dahlander* 579 894
Jan Ramkvist 42 000
Annika Andersson 0
Sigrun Hjelmquist 0
Goran Carstedt 29478
Bo Askvik 2000
653 372
Ledande befattningshavare Antal aktier
John Vestberg 437 520
Andreas Asander 7000
Erik Engstrom 13 600
Sam Coleman 0
Cathrine Kristoffersson 17 658
Hakan Wallberg 500
Przemek Sienkiewicz 0
Peter Laurén* 677 890
Wang Kee 0
1154 168

*Indirekt dgande via eget bolag, alternativt kapitalforsakring.
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Flerarsoéversikt

Koncernen 2017 2016 2015 2014 2013
Rorelsens intakter 100 206 78 116 64 191 62 263 52842
Nettoomsattningstillvaxt (%) 28% 22% 3% 18% -27%
Bruttoresultat 77 512 53 466 44773 50003 33793
Bruttomarginal (%) 77% 68% 70% 80% 64%
Resultat fore skatt -83 642 -71712 -55 655 -46 041 -51 642
Balansomslutning 302 110 277 169 144 693 100 980 120316
Soliditet (%) 69% 75% 63% 67% 59%
Antal anstallda 155 160 124 113 105
Moderféretaget 2017 2016 2015 2014 2013
Rorelsens intakter 6 000 4200 3400 1440 0
Balansomslutning 622 973 517 102 320764 251427 219521
Soliditet (%) 91% 97% 97% 99% 97%
Antal anstallda 2 1 1 0,5 0

Jamforelsetalen for ar 2013-2014 har inte raknats om vid évergangen till IFRS. Om &dven dessa ar raknats om enligt IFRS sa hade framst
resultat och nyckeltal till dessa forbattrats som en foljd av uteblivna goodwillavskrivningar. For ar 2013 och 2014 tillampas BFNAR
2012:1 (K3). Vad géller immateriella tillgangar tillampades Redovisningsradets rekommendation RR 15 Immateriella tillgangar samt RR
17 Nedskrivningar. Koncernredovisningen upprattades enligt forvarvsmetoden och tilldmpade Redovisningsradets rekommendation
1:00.

Forslag till vinstdisposition

Till arsstdmmans forfogande i moderbolaget star féljande medel (kronor)

Overkursfond 510 412 970

Balanserat resultat 57 138 512

Arets resultat -4 704 982
562 846 500

Disponeras sa att:

Till aktiedgare utdelas (0 kronor per aktie) 0

I ny rakning 6verfores 562 846 500
562 846 500
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Koncernens resultatrakning

TSEK Not 2017 2016
Nettoomsattning 4 99 584 77 813
Ovriga rérelseintakter 622 304
Rorelsens intakter 100 206 78 116
Handelsvaror -22 694 -24 651
Bruttoresultat 77 512 53 466
Aktiverat arbete for egen rakning 14 23603 20 407
Personalkostnader 6,7 -109 894 -89 751
Ovriga externa kostnader 58 -44 617 -41 583
Ovriga rérelsekostnader -277 -312
Avskrivningar 9 -22137 -12127
Nedskrivningar 10 -1100 -2 607
Rorelseresultat -76 910 -72 508
Finansiella intakter 11 356 6222
Finansiella kostnader 11 -7 088 -5 426
Resultat fore skatt -83 642 -71712
Skatt pa arets resultat 12 17 250 16 516
Arets resultat -66 392 -55 197
Arets resultat hanforligt till:

Moderforetagets dgare -66 392 -55197
Innehav utan bestammande inflytande 0 0
Resultat per aktie: 13

Resultat per aktie fore utspadning -2,87 -2,67
Resultat per aktie efter utspadning -2,16 -2,48
Koncernens rapport dver totalresultat

TSEK Not 2017 2016
Arets resultat -66 392 -55 197
Ovrigt totalresultat:

Poster som senare kan omklassificeras till resultatrdkningen

Omrdkningsdifferens -135 108
Ovrigt totalresultat for aret, netto efter skatt -135 108
Summa totalresultat for aret -66 527 -55 089
Arets totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets dgare -66 527 -55 089
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 0
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TSEK Not 2017-12-31 2016-12-31
TILLGANGAR

Anladggningstillgangar

Goodwill 14 52 569 53 669
Programrattigheter 14 63 133
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 14 52 346 48 941
Kundrelationer 14 3667 4 667
Materiella anlaggningstillgangar 15 1634 964
Anda langfristiga fordringar 16 41 409 472
Uppskjuten skattefordran 12 81871 65 906
Summa anlaggningstillgangar 233 559 174 752

Omséttningstillgangar

Varulager 8 056 6577
Kundfordringar 16 15622 13 668
Ovriga fordringar 16 2682 3831
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16,17 15 698 3032
Likvida medel 16,18 26 492 75 311
Summa omsattningstillgangar 68 551 102 418
SUMMA TILLGANGAR 302110 277 169
TSEK Not 2017-12-31 2016-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 20

Aktiekapital 2 356 2275
Ovrigt tillskjutet kapital 554 561 486 765
Reserver 93 228
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat -347 282 -280 890
Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedagare 209 728 208 378
Summa eget kapital 209 728 208 378
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Skulder

Ldngfristiga skulder

Skulder kreditinstitut 21 47 647 0
Konvertibla skuldebrev 16 7512 9428
Rantebdrande skulder 16 857 0
Ovriga skulder 16 0 7842
Uppskjutna skatteskulder 12 1791 2997
Summa langfristiga skulder 57 807 20 267
Kortfristiga skulder

Rantebdrande skulder 16 429 11313
Forskott fran kunder 16 217 1483
Leverantdrsskulder 16 6740 10220
Aktuell skatteskuld 12 2043 2879
Ovriga skulder 16 5782 5922
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 16,22 19 366 16 706
Summa kortfristiga skulder 34 575 48 523
Summa skulder 92 382 68 791
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 302 110 277 169

CLaVISTer
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Koncernens rapport over

féorandringar i eget kapital

Eget kapital
Balanserade hanforligt
Ovrigt vinstmedel till moder- Totalt
Aktie- tillskjutet inkl. arets foretagets eget
TSEK kapital kapital Reserver resultat aktiedgare kapital
Ingdende eget kapital 2016-01-01 1854 314 648 120 -225 693 90929 90929
Arets resultat 0 0 0 -55197 -55197 -55197
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 108 0 108 108
Arets totalresultat 0 0 108 -55197 -55 089 -55 089
Innehav av egna aktier Clavister Holding 0 -16 500 0 0 -16 500 -16 500
Pagaende nyemission 0 4448 0 0 4448 4448
Inbetalning avseende teckningsoptioner 0 1942 0 0 1942 1942
Nyemission 421 189 747 0 0 190 168 190 168
Emissionskostnader 0 -7 520 0 0 -7 520 -7 520
Summa transaktioner med dgare 421 172 117 0 0 172 538 172538
Utgdende eget kapital 2016-12-31 2275 486 765 228 -280 890 208 378 208 378
Ingdende eget kapital 2017-01-01 2275 486 765 228 -280 890 208 378 208 378
Arets resultat 0 0 0 -66 392 -66 392 -66 392
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 135 0 135 135
Arets totalresultat 0 0 -135 -66 392 -66 527 -66 527
Pagaende nyemission 0 -4 478 0 0 -4 478 -4 478
Eget kapital andel konvertibel 0 2 870 0 0 2 870 2 870
Inbetalning avseende teckningsoptioner 0 940 0 940 940
Aktierelaterade ersattningar — varde pa
vederlagsfria teckningsoptioner 0 54413 0 0 54413 54413
Nyemission 81 14 397 0 0 14 478 14 478
Emissionskostnader 0 -346 0 0 -346 -346
Summa transaktioner med dgare 81 67 796 0 0 68 223 67 877
Utgaende eget kapital 2017-12-31 2356 554 561 93 -347 282 209 728 209 728
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Koncernens rapport over kassafloden

TSEK Not 2017 2016
Kassaflode fran den lopande verksamheten 23

Resultat fore skatt -83 642 -71712
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 23 24 190 9480
Betald inkomstskatt -757 3167
Kassaflode fran den lépande verksamheten fore férindringar av rérelsekapital -60 209 -59 065

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Forandringar av varulager -1479 -984
Forandringar av rorelsefordringar -13 472 9081
Forandringar av rorelseskulder -2228 -1428
Kassaflode fran den lopande verksamheten -77 388 -52 397

Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterforetag, netto likviditetspaverkan 0 10579
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1546 -43
Forvarv av aktiverat utvecklingsarbete -23 603 -20 407
Okning av finansiella anldggningstillgangar -40 939 0
Avyttring av finansiella anlaggningstillgangar 0 28
Kassaflode fran investeringsverksamheten -66 088 -9 842

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 47 647 7578
Amortering av lan -20739 -5616
Aktierelaterade ersattningar 54413 0
Nyemission 13 809 99 557
Emissionskostnader -346 -7 520
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 94 784 94 000
Arets kassaflode -48 692 31761
Likvida medel vid arets bérjan 75311 43527
Valutakursdifferens i likvida medel -127 22
Likvida medel vid arets utgang 18 26 492 75311
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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 &ver.

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 3 april 2018 godkant denna arsredovisning och koncernredovisning vilken kommer att laggas fram for antagande vid
arsstamma 24 april 2018.

Tillampade regelverk

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

De nedan angivna redovisningsprinciperna har, om inte annat anges, tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i
koncernens finansiella rapporter. Koncernens redovisningsprinciper har tillampats konsekvent av koncernens féretag.

Valuta

Funktionell valuta ar valutan i de primara ekonomiska miljoer foretagen bedriver sin verksamhet. Moderforetagets funktionella valuta
ar svenska kronor som dven utgor rapporteringsvalutan fér 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

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp som férvédntas atervinnas eller betalas efter mer &n tolv
manader rdknat fran balansdagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp som férvantas atervin-
nas eller betalas inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Koncernredovisning

Dotterféretag

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

Dotterforetag redovisas enligt forvdarvsmetoden. Metoden innebdr att forvary av ett dotterféretag betraktas som en transaktion var-
igenom koncernen indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och 6vertar dess skulder. | forvarvsanalysen faststalls det verkliga vardet
pa forvarvsdagen av forvarvade identifierbara tillgdngar och évertagna skulder samt eventuella innehav utan bestéammande inflytande.
Transaktionsutgifter, med undantag av transaktionsutgifter som ar hanforliga till emission av egetkapitalinstrument eller skuldinstru-
ment, som uppkommer redovisas direkt i arets resultat. Vid rorelseforvarv dar éverford ersattning Gverstiger det verkliga vardet av
forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder som redovisas separat, redovisas skillnaden som goodwill. Nar skillnaden &r negativ, sa
kallat forvarv till 1agt pris, redovisas denna direkt i arets resultat.

Vid forvarv som sker i steg faststalls goodwill den dag d& bestammande 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 bestammande inflytande.
Darfor uppkommer inte goodwill i dessa transaktioner. Forandringen av innehav utan bestammande inflytande baseras pa dess pro-
portionella andel av nettotillgangar. Dotterforetags finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen fran och med forvarvstid-
punkten till det datum da det bestdammande inflytandet upphor.

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter eller kostnader och orealiserade vinster eller forluster som uppkommer fran koncern-
interna transaktioner mellan foretag i koncernen liksom darmed sammanhangande orealiserade vinster elimineras i sin helhet.

Segmentsrapportering

Ett rorelsesegment ar en del av koncernen som bedriver verksamhet fran vilken den kan generera intdkter och adrar sig kostnader och
for vilka det finns fristdende finansiell information tillganglig. Clavister utvecklar produkter dels for segmentet Enterprise bestaende
av mellanstora och storre kunder samt for Service Providers (Telekomoperatérer), baserade pa plattformarna cOS Core respektive cOS
Stream. Utifran segmenten gors en resursfordelning av koncernens utvecklingsarbete. Produktplattformarna har unika fordelar dar
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Stream har béttre anpassat funktionalitet och prestanda for Service Providers (Telekom) medan cOS Core generellt passar for Enterprise
segmentet. Segmentet Enterprise star for den absolut stérsta delen av forséljningen. Genom nara affarssamarbeten har bolaget kunnat
anpassa losningarna for Service Providers nagot som tillsammans med 6kad datatrafik i telekom-naten forvantas ge utdelning i 6kad
tillvaxt och utveckling for koncernen.

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 réknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrdkningarna redovisas i arets resultat. Kursvinster och kursforluster pa rérelsefordringar och
rorelseskulder redovisas i rorelseresultatet, medan kursvinster och kursférluster 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 Gvrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i eget kapital, benamnd omrédkningsreserv.
Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksamheten hanforliga ackumulerade omrakningsdifferenserna, varvid de
omklassificeras fran ovrigt totalresultat till drets resultat.

Intdkter

Koncernen redovisar en intdkt nar dess belopp kan métas pa ett tillforlitligt satt och det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar
kommer att tillfalla foretaget forutsatt att sarskilda kriterier har uppfyllts for var och en av koncernens verksamheter. Intdkter innefattar
det verkliga vardet av vad som erhallits eller kommer att erhallas for sdlda varor och tjanster i koncernens I6pande verksamhet. Intdkter
redovisas exklusive mervardesskatt, returer och rabatter samt efter eliminering av koncernintern férsaljning.

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

Licens- och supportintdkter
Koncernens licensintakter redovisas i sin helhet vid leverans. Clavister har ej nagra framtida ataganden forutom telefonsupport under
en viss tid. Reservation for supportkostnader har berdknats och reserverats for den tid som supporten ingar i forsaljningssumman.

Hardvaruintdkter
Hardvaruintakter bestar av intdkter fran forsaljning av hardvaror och intékt redovisas i sin helhet nar de vasentliga formaner och risker
som ar forknippade med dgandet av varan har overforts fran foretaget till koparen.

Utférda tjénster

Inkomster fran uppdrag pa I6pande rakning redovisas som intdkt i takt med att arbetet utférs. Om det inte ar sannolikt att betalning
kommer erhallas for belopp som redan har redovisats som intakt redovisas det belopp som sannolikt inte kommer att erhallas som en
kostnad.

Finansiella intdkter

Finansiella intakter bestar av ranteintakter och eventuella realisationsresultat pa finansiella anlaggningstillgangar. Ranteintékter redo-
visas 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. Berdkningen in-
nefattar 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.

Ersattningar till anstallda

Kortfristiga ersdttningar

Ersattningar till anstéllda avser alla typer av ersattningar som koncernen lamnar till de anstallda. Koncernens ersattningar innefattar
bland annat I6ner, betald semester, semesterersattning, betald franvaro och bonus. Redovisning sker i takt med intjanandet.

Pensioner
Clavisters pensionsataganden omfattar enbart avgiftsbestdamda planer. En avgiftsbestamd pensionsplan &r en pensionsplan enligt vilken
koncernen betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte nagra rattsliga eller informella forpliktelser att betala
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ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte har tillrdckliga tillgdngar for att betala alla ersattningar till anstéllda som hanger
samman med de anstalldas 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 arets resultat i den takt de intjanas
genom att de anstallda 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 anstélining fére den normala tidpunkten. Nar
ersattningar lamnas som ett erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det &r sannolikt att erbjudandet
kommer att accepteras och antalet anstallda som kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Leasing

Finansiell leasing

Koncernen leasar vissa materiella anlaggningstillgangar. Leasingavtal av anldggningstillgangar dar koncernen i allt vasentligt innehar de
ekonomiska risker och fordelar som forknippas med dgandet, klassificeras som finansiell leasing.

Tillgdngar som hyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som anldaggningstillgang i balansrakningen och varderas initialt till det lagsta
av leasingobjektets verkliga varde och nuvardet av minimileasingavgifterna vid ingangen av avtalet. Forpliktelsen att betala framtida
leasingavgifter redovisas som lang- och kortfristiga skulder. Anlaggningstillgangar som innehas enligt finansiella leasingavtal skrivs av
under den kortare perioden av tillgdngens nyttjandeperiod och leasingperioden medan leasingbetalningarna redovisas som ranta och
amortering av skulderna.

Operationell leasing

Leasing dar en vasentlig del av riskerna och fordelarna med dgande behalls av leasegivaren klassificeras som operationell leasing.
Betalningar som gors under leasingtiden (efter avdrag for eventuella incitament fran leasegivaren) kostnadsfors i resultatet linjart éver
leasingperioden.

Finansiella kostnader
Finansiella kostnader bestar huvudsakligen av rantor, samt periodiserade aktiverade kostnader avsende lanefinansiering via externa
finansiella institut.

Rantekostnader pa |an redovisas enligt effektivrantemetoden.

Skatter
Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i arets resultat utom da underliggande transak-
tion redovisats i 6vrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i dvrigt totalresultat eller i eget kapital.

Aktuell skatt &r 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 balansrdkningsmetoden, pa alla temporéara skillnader som uppkommer mellan det
skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och dess redovisade varden. Tempordra skillnader beaktas inte i koncernmadssig good-
will. Vidare beaktas inte heller temporéara skillnader hanforliga till andelar i dotterféretag som inte forvantas bli aterférda inom over-
skadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur underliggande tillgangar eller skulder férvantas bli realiserade eller
reglerade. Uppskjuten skatt berdknas med tillampning av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade eller aviserade per balans-
dagen och som forvantas galla ndr den bertérda uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

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

Vinst 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 utspadnings-
effekt. Utspadningseffekt av potentiella stamaktier redovisas endast om en omrakning till stamaktier skulle leda till en minskning av
resultatet per aktie efter utspadning.
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Immateriella tillgangar

Goodwill

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

Balanserade utgifter fér utvecklingsarbeten

Kostnader under utvecklingsfasen av produkter aktiveras som immateriella tillgangar nar de enligt ledningens bedémning &r sanno-
likt att de kommer att resultera i framtida ekonomiska fordelar for koncernen, kriterierna for aktivering ar uppfyllda och kostnaderna
under utvecklingsfasen kan matas pa ett tillforlitligt satt. Internt utvecklade tillgdngar redovisas till anskaffningsvarde minus even-
tuella ackumulerade 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 dverstiger kostnaden.

Kundrelationer
Kundrelationer som férvarvats av koncernen avser kundrelaterade tillgdngar 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 éver immateriella tillgdngars berdknade nyttjandeperioder, savida inte sadana nyttjande-
perioder ar obestdmbara. Goodwill prévas for nedskrivningsbehov arligen och dessutom sa snart indikationer uppkommer som tyder
pa att tillgdngen ifraga har minskat i varde. Immateriella tillgangar med bestdambara nyttjandeperioder skrivs av fran den tidpunkt da de
ar tillgangliga for anvandning.

De berdknade nyttjandeperioderna ar:

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

Nyttjandeperioderna omprévas minst arligen.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar 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 anvandning eller utrangering/avyttring av tillgdngen. 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 &r sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar forknippade
med tillgangen kommer att komma koncernen till del och anskaffningsvardet kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkom-
mande utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer. Reparationer kostnadsfors I6pande.

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

- Inventarier 3ar
- Datorer 3ar
Anvanda avskrivningsmetoder, restvarden och nyttjandeperioder omproévas 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
nedskrivningsbehov. Tillgangar som skrivs av bedéms med avseende pa vardenedgang narhelst hdandelser eller forandringar i forhal-
landen indikerar att det redovisade vardet inte ar atervinningsbart.
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En nedskrivning gors med det belopp varmed tillgdngens redovisade virde 6verstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvardet
ar det hogre av tillgangens verkliga varde minskat med forséljningskostnader och dess nyttjandevarde. Vid bedémning av nedskriv-
ningsbehov grupperas tillgdngar pa de lagsta nivaer dar det finns separata identifierbara kassafloden (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 tillgangar som ingar i enheten (gruppen av enheter).

Tidigare redovisad nedskrivning aterfors om atervinningsvardet bedéms overstiga redovisat varde. Aterforing sker dock inte med ett
belopp som ar storre an att det redovisade vardet uppgar till vad det hade varit om nedskrivning inte hade redovisats i tidigare perioder.
Nedskrivning av goodwill aterférs dock aldrig.

Finansiella instrument

Ett finansiellt instrument redovisas i balansréakningen nar koncernen blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. Kundfordringar
redovisas nar faktura har skickats. Skuld redovisas nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om
faktura annu inte mottagits. Leverantérsskulder redovisas nar faktura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansréakningen nér rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller koncernen férlorar kontrollen éver
dem. Detsamma galler for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors
eller pd annat satt utslacks. Detsamma galler for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas med ett nettobelopp i balansrakningen endast nér det foreligger en
legal ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgan-
gen och reglera skulden.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen. Affarsdagen utgér den dag da foretaget forbinder sig att forvarva
eller avyttra tillgangen.

Klassificering och vérdering

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvarde motsvarande instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktions-
kostnader for alla finansiella instrument forutom avseende de som tillhor kategorin finansiell tillgang/skuld som redovisas till verkligt
varde via resultatet, vilka redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostnader. Ett finansiellt instrument klassificeras vid forsta
redovisningen bland annat utifran i vilket syfte instrumentet forvdrvades. Klassificeringen avgor hur det finansiella instrumentet
varderas efter forsta redovisningstillfallet. Koncernen innehar finansiella instrument i féljande kategorier:

- Lanefordringar och kundfordringar
- Andra finansiella skulder

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgdngar som inte ar derivat, som har faststéllda eller faststéllbara betalningar och som
inte dr noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgangar varderas till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestdms
utifran den effektivranta som berdknades vid anskaffningstidpunkten. Kundfordran redovisas till det belopp som berdknas inflyta, d.v.s.
efter avdrag for osdkra fordringar.

Andra finansiella skulder
Lan samt 6vriga finansiella skulder ingar i denna kategori. Skulderna vérderas till upplupet anskaffningsvarde.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Koncernen bedémer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva bevis for att nedskrivningsbehov foreligger for en finansiell
tillgang eller en grupp av finansiella tillgdngar. En finansiell tillgang eller grupp av finansiella tillgdngar har ett nedskrivningsbehov och
skrivs ned endast om det finns objektiva bevis for ett nedskrivningsbehov till féljd av att en eller flera hdandelser intraffat efter det att
tillgdngen redovisats forsta gangen (en “forlusthdandelse”) och att denna handelse (eller handelser) har en inverkan pa de uppskattade
framtida kassaflodena for den finansiella tillgangen eller grupp av finansiella tillgangar som kan uppskattas pa ett tillforlitligt satt.

Till de kriterier som koncernen anvéander for att faststélla om det foreligger objektiva bevis for att nedskrivningsbehov foreligger hor
betydande finansiella svarigheter hos emittenten eller galdenaren, ett avtalsbrott, sdésom uteblivna eller férsenade betalningar av rantor
eller kapitalbelopp eller att det ar sannolikt att [antagaren kommer att ga i konkurs eller annan finansiell rekonstruktion.

For kategorin lanefordringar och kundfordringar berdknas nedskrivningen som skillnaden mellan tillgangens redovisade varde och nu-
vardet av uppskattade framtida kassafloden (exklusive framtida kreditforluster som inte har intréffat), diskonterade till den finansiella
tillgdngens ursprungliga effektiva ranta. Tillgdngens redovisade varde skrivs ned och nedskrivningsbeloppet redovisas i koncernens
resultat.
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Om nedskrivningsbehovet minskar i en efterféljande period och minskningen objektivt kan hanforas till en handelse som intraffade
efter att nedskrivningen redovisades redovisas aterforingen av den tidigare redovisade nedskrivningen i koncernens resultat.

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 forvéarvet av lagertillgangarna och transport av dem till deras nu-
varande plats och skick. For tillverkade varor inkluderar anskaffningsvéardet en rimlig andel av indirekta kostnader baserad pa en normal
kapacitet. Nettoforsaljningsvardet definieras som forsaljningspris reducerat for kostnader for fardigstallande samt forsaljningskostnader.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut samt
kortfristiga likvida placeringar med en |6ptid fran anskaffningstidpunkten understigande tre manader vilka &r utsatta for endast en
obetydlig risk for vardefluktuationer.

Kassaflde

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

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som héarror fran intréffade handelser och vars forekomst bekraftas
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 utflode av resurser kommer att kravas.

Not 2 Nya eller andrade IFRS som dnnu inte tillampats

Ett antal nya eller andrade IFRS trader ikraft forst under kommande rakenskapsar och har inte fortidstillampats vid upprattandet av
dessa finansiella rapporter. Nedan beskrivs de IFRS som vantas ha en pdverkan eller kan komma att ha en paverkan pa koncernens
finansiella rapporter. Utover de IFRS som beskrivs nedan vantas 6vriga nyheter som IASB har godkant per den 31 december 2017 inte
ha nagon paverkan pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 9 Finansiella instrument

IFRS 9 omfattar redovisning av finansiella tillgdngar och skulder och ersétter IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och varder-
ing. Standarden trader i kraft den 1 januari 2018. | likhet med IAS 39 klassificeras finansiella tillgangar i olika kategorier, varav vissa
varderas till upplupet anskaffningsvarde och andra till verkligt varde. IFRS 9 infér dock andra kategorier an de som finns i IAS 39. IFRS
9 infér ocksa en ny modell for nedskrivningar av finansiella tillgangar. Syftet med den nya modellen &r att kreditforluster ska redovisas
tidigare. For finansiella skulder 6verensstammer IFRS 9 i stort med IAS 39. For skulder redovisade till verkligt varde ska dock den del av
verkligtvardeforandringen som ar hanforlig till den egna kreditrisken redovisas i Gvrigt totalresultat istallet for i resultatet, savida detta
inte orsakar inkonsekvens i redovisningen. IFRS 9 infér aven delvis andrade kriterier for sakringsredovisning. Férandringarna kan leda till
att fler ekonomiska sakringsstrategier uppfyller kraven for sakringsredovisning enligt IFRS 9 @n enligt IAS 39.

Koncernensbeddémningéarattdennyastandardenkringklassificeringavfinansiellatillgangarsomkansaljas, intekommeratt paverkaredovis-
ningen. Tillgdngarna tycks uppfylla villkoren for att varderas till verkligt varde dver 6vrigt totalresultat baserat pa foretagets affarsmodell.
Koncernens redovisning av finansiella skulder kommer inte heller att &ndras, da de nya kraven endast paverkar redovisningen av
finansiella skulder som redovisas till verkligt varde 6ver resultatrékningen och koncernen inte har nagra skulder av det slaget.

De nya sdkringsredovisningsreglerna i IFRS 9 ar mer férenliga med foretagets riskhantering i praktiken. Generellt sett kommer det bli
lattare att tillampa sakringsredovisning eftersom standarden infér en mer principbaserad ansats fér sakringsredovisningen. Den nya
standarden infor dven uttkade upplysningskrav och féréandringar i presentationen. Den nya modellen for berakning av kreditforlustre-
serv utgar fran forvantade kreditforluster vilket kan medféra tidigare redovisning av kreditforluster.

IFRS 15 Intdkter fran avtal med kunder

IFRS 15 ersatter samtliga tidigare utgivna standarder och tolkningar som hanterar intakter. Standarden infor en samlad modell for
intaktsredovisning enligt vilken en intdkt redovisas nar en vara eller tjanst overforts till kund. Detta kan ske 6ver tid eller vid en tidpunkt.
Intakten utgors av det belopp som foretaget forvantar sig erhalla som ersattning for 6verforda varor eller tjdnster.

IFRS 15 trader i kraft den 1 januari 2018. Standarden ska tillampas retroaktivt. Det finns tva tilldtna tillvagagangssatt, full retroaktiv
tillampning i enlighet med IAS 8 med férenklingsregler eller begransad retroaktiv tillampning.
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Vid 6vergangen till IFRS 15 bedomer koncernen att en férandring kommer att uppsta géllande uppfyllandet av atagandet i forsalj-
ningsprocessen. Darfor krévs en genomgang och beddémning av kontrakten och indentifiering av nér olika dtagande sker varpa intékten
sedan kan redovisas. Jamfort med nuvarande principer bedoms koncernens intéktsredovisning framst att forandras med avseende
pa avtalen gallande support och service som stracker sig dver tid. Forandringen forvantas paverka IT-branschen mera an 6vriga bran-
scher.

I samband med koncernens genomgang av intakterna sa har en fordelning gjorts mellan olika typer av avtal/intakter. Supportintakterna
kommer att periodiseras dver avtalets |6ptid. Det finns dven supportintakter som innehaller kostnader for 3:e partsprodukter, den del
som avser 3:e partsprodukter kommer att intaktsforas direkt, resterande del av intdkten kommer att periodiseras 6ver avtalets |6ptid.
Effekten av detta kommer bli att redovisningen av dessa intdkter kommer att fordelas ut pa fler antal manader och flyttas framat i
tiden.

Koncernen konverterade till IFRS i den tredje kvartalsrapporten fér 2016. Under 2017 och borjan av 2018 har koncernen utrett och
utvarderat effekterna av standarden. Koncernen kommer att tillampa IFRS 15 med begransad retroaktiv tillampning, forsta gangen det
kommer att redovisas blir i den forsta kvartalsrapporten for 2018.

IFRS 16 Leases

IFRS 16 ersatter IAS 17 fran och med 1 januari 2019. Enligt den nya standarden ska leasetagare som utgangspunkt redovisa den leas-
ade tillgangen i balansrakningen. Avskrivning pa tillgdngen redovisas i resultatet. Leasingavgiften ska delas upp pa rdntebetalning och
amortering.

Koncernen har paborjat arbetet och kommer att slutféra det under 2018 for att utvardera vilka effekter den nya standarden kommer att
fa pa koncernens resultat och finansiella stéllning.

Not 3 Vasentliga uppskattningar och bedémningar

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

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

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

Vardering av aktiverade utgifter fér utvecklingsarbeten
Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedomningen att bokférda aktiverade utvecklingskostnader har ekonomiska fordelar, ett ned-
skrivningstest har gjorts som befaster bedémningen att beraknat atervinningsvarde Overstiger det redovisade vardet.

Nedskrivningsprovning av goodwill

Vid nedskrivningsprovning av goodwill maste ett antal vasentliga antaganden och bedémningar beaktas for att kunna berdkna kassa-
genererande enhetens nyttjandevarde. Dessa antaganden och beddmningar hanfor sig till forvantade framtida diskonterade kassaflode-
na. Prognoser for framtida kassafloden baseras pa basta méjliga bedomningar av framtida intdkter och rérelsekostnader, grundade pa
historisk utveckling, allmdnna marknadsférutsattningar, utveckling och prognoser for branschen samt annan tillganglig information.
Antagandena framtas av foretagsledningen och granskas av styrelsen. Arets nedskrivningsprovning har givit upphov till nedskrivningar
avseende goodwill med 1 100 TSEK avseende dotterforetaget Clavister APAC Ltd. For mer information om nedskrivningsprévningen av
goodwill se not 14 Immateriella tillgdngar.

Andelar i koncernforetag
Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedémningen att bokforda andelar i koncernforetag har ekonomiska fordelar. Ett nedskrivnings-
test har gjorts som befaster bedémningen att beraknat atervinningsvarde verstiger det redovisade vérdet.

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 2017 uppgick
dessa underskottsavdrag till 375 MSEK (300) till ett redovisat vdrde av 81,9 MSEK (65,9). Skatteeffekten har berdknats enligt gallande
svensk skattesats.
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Vardering av kostnad for optioner till finansidrer

Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedémningen att kostnaden for de vederlagsfria optionerna till finansiarerna TageHus och EIB
uppgar till totalt 54,4 MSEK. Kostnaden skall kostnadsforas som en rantekostnad over lanens 16ptid. En vardering av optionerna har
gjorts av utomstaende.

Kostnaden for optionerna avseende lanet till TageHus uppgar till 40,3 MSEK, kostnaden for lanet till EIB uppgar till 14,1 MSEK. Féljande
antaganden har vagts in:

Eftersom teckningskursen ar i princip noll sa har ingen likviditetsrabatt raknats in, volatilitet beroknad 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% anti-utspadningsklausul, vilket gor 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.

Not 4 Rorelsesegment

Ett rorelsesegment ar en del av ett féretag som bedriver affarsverksamhet fran vilken de kan fa intakter och adra sig kostnader vars
resultat regelbundet granskas av foretagets beslutsfattare som underlag for beslut, férdelning av resurser till segmentet och bedomning
av dess resultat och for vilket det finns fristédende finansiell information.

Koncernen dar organiserad i affarsenheterna Enterprise och Service Providers (Telekom). Ett rorelsesegment skall enligt IFRS 8 forvantas
ha liknande ekonomiska egenskaper och likna varandra med avseende pa produkterna eller tjansternas karaktar. IFRS 8 &r det regelverk
som har tillampats i segmentsredovisningen. Vid fordelning av operativa tillgangar och operativa skulder har de aktiverade utveck-
lingskostnaderna fungerat som referens. For 2017 ar de balanserade utvecklingskostnaderna fordelade med 60 % (62) for Enterprise
respektive 40% (38) for Service Providers segmentet.

Segmentet Enterprise

Enterprise segmentet med produkten cOS Core kdnnetecknas av att vara val beprovade for nasta generations brandvédggar. Kundlos-
ningarna passar bade for myndigheter (kommun (utbildning), landsting, stat till regeringsniva) till detaljhandel, men aven for tillverk-
ningsindustrin, transport- och infrastruktursektorn. Andra lampliga sektorer for cOSCore &r Bank och Finans, sk. Service Providers.
Exempel pa produkter som bygger pa cOS Core-plattformen ar Clavisters E10, E80, W50 och dven virtuella produkter.

Segmentet Communication Service Providers (Telekom)

Service Providers segmentet med produkter till marknaden byggda pa cOS Stream plattformen, ar nasta generations hogpresterande
operativsystem for natverkssakerhet. Segmentet kdnnetecknas av virtuella |6sningar med hogre kapacitet riktad mot operatérer, dar
telekom, service- och natoperatorer ar sarskilt lampliga kunder. | teknikskiftet som operatérerna nu genomgar till SDN/NFV (Network
Functions Virtualization)/(Software Developed Network) i syfte att optimera effektivitet och Oka intdkterna, krévs en strategi for att
bibehalla sdkerhetsnivan i ndten och dar passar bolagets virtualiserade cOS Stream produkter in.

Eventuella koncerngemensamma poster redovisas separat i segmentsredovisningen och avser i huvudsak koncernledning och an-
dra gemensamma funktioner samt Ovriga poster som inte ar lampliga att redovisa i segmenten Enterprise eller Service Providers.
Forsaljningen inom segmentet Enterprise avser 93% av koncernens omsattning och for Service Providers 7%. Majoriteten av gjorda
investeringar har skett i immateriella och finansiella tillgangar. Intékter fran svenska kunder utgor 39% av koncernens totala omsattning
for 2017.
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Koncernen 2017

Intdkter Enterprise  Communication Service Koncern- Elimineringar Total

Providers (Telekom) gemensamt koncernen
Extern forsaljning 92 697 6 887 0 0 99 584
Intern forsaljning 0 0 7 629 -7 629 0
Ovriga rorelseintakter 622 0 0 0 622
Summa intdkter 93319 6 887 7629 -7 629 100 206
Rérelseresultat -46 146 -30 764 0 0 -76 910
Finansnetto -4039 -2 693 0 0 6732
Arets skatt 10 350 6 900 0 0 17250
Arets resultat -39 835 -26 557 0 0 -66 392

Ovriga upplysningar

Operativa tillgangar* 167 236 134 874 0 0 302110
Operativa skulder** 20 488 13 658 0 0 34 146
Investeringar 8143 15 460 0 0 23 603
Avskrivningar och 23237
nedskrivningar 13439 9798

Goodwill 52569 0 0 0 52569

Koncernen 2016

Intakter Enterprise Communication Service Koncern- Elimineringar Total

Providers (Telekom) gemensamt koncernen
Extern forsaljning 75714 2099 0 0 77 813
Intern forsaljning 0 0 5387 -5387 0
Ovriga rorelseintdkter 304 0 0 0 304
Summa intdkter 76 018 2099 5387 -5387 78 117
Rorelseresultat -36 201 -36 308 0 0 -72509
Finansnetto 494 302 0 0 796
Arets skatt 10 240 6276 0 0 16516
Arets resultat -25 467 -29730 0 0 -55197

Ovriga upplysningar

Operativa tillgangar* 121324 155 845 0 0 277 169
Operativa skulder** 23070 14 140 0 0 37210
Investeringar 21446 10 061 0 0 31507
Avskrivningar och 14734
nedskrivningar 14734

Goodwill 53 669 0 0 0 53669

* Operativa tilldngar ar tillgdngar som inte genererar nagra ranteintakter.
** Operativa skulder ar tillgdngar som inte ar rantebdrande.
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Koncernens olika intéktsslag bestar av produkter och tjanster, under 2017 uppgar andelen produkter till 31 % (46%) av omsattningen
och tjanster uppgar till 69 % (54%).

Koncernen har intdkter fran en storre kund, de totala intdkterna fran den kund-gruppen uppgar till 8 368 TSEK (8 723), dvs 8% (11) av
den totala omséattningen. Dessa intakter harror till sin helhet till segmentet Enterprise.

Geografisk férdelning av rorelsens intakter 2017 2016
Sverige 38999 24 597
Ovriga Europa 34 997 24 481
Asien 19 200 21442
Ovriga vérlden 7010 7 596

100 206 78116

Not 5 Arvode till revisorer

Ernst & Young 2017 2016
Revisionsuppdrag 917 725
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget 13 142
Skatteradgivning 17 45
Ovriga tjanster 49 47
Redovisat varde 996 959
SKY CPA & Co, Hong Kong 2017 2016
Revisionsuppdrag 14 15
Redovisat varde 14 15
Shaanxi Pumeihengzhen Accountants Firm Ltd, Kina 2017 2016
Revisionsuppdrag 5 5
Redovisat varde 5 5

Not 6 Anstéllda och personalkostnader

2017 2016
Medelantal Varav man, Medelantal Varav man,

Medelantalet anstéllda anstallda procent % anstallda procent %
Dotterforetag i Sverige 130 92% 129 92%
Dotterforetag i Kina 23 83% 29 76%
Dotterféretag i Tyskland 1 0% 1 0%
Totalt i dotterforetag 154 89% 159 89%
Moderforetaget 1 100% 1 100%
Totalt i koncernen 155 90% 160 89%

2017 2016
Konsférdelning, styrelse och ledande Antal pa Varav man, Antal pa Varav man,
befattningshavare balansdagen procent % balansdagen procent %
Styrelseledamoter 7 71% 6 100%
Verkstallande direktér och ovriga ledande
befattningshavare 7 86% 10 90%
Totalt i koncernen 14 94% 16 94%
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Personalkostnader 2017 2016
Moderféretaget

Styrelse och évriga ledande befattningshavare

Léner och andra ersattningar 2343 824
Sociala avgifter 813 289
Pensionskostnader 354 120
Summa 3510 1233

Ovriga anstdllda

Léner 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 9418 10012
Sociala avgifter 2 889 3806
Pensionskostnader (avgiftsbestimda pensionsplaner) 1046 1621
Summa 13353 15439
Ovriga anstdllda

Loner och andra ersattningar 65510 51326
Sociala avgifter 20 100 15222
Pensionskostnader (avgiftsbestamda pensionsplaner) 5246 3721
Summa 90 856 70 269
Ovriga personalkostnader 2175 2810
Summa personalkostnader 109 894 89 751
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2017 Grundlon, Rorlig Pensions- Ovrig

styrelse arvode ersattning kostnad ersattning Summa
Styrelseordférande
Victor Kovacs 234 234
Bjorn Norrbom, fd 216 0 0 216
Styrelseledamot
Peter Dahlander 892 0 177 0 1069
Annika Andersson 147 0 0 0 147
Sigrun Hjelmquist 145 0 0 0 145
Jan Ramkvist 177 0 0 0 177
Ilka Hiidenheimo, fd 177 0 0 0 177
Niclas Eriksson, fd 55 0 0 0 55
Goran Carstedt 173 0 0 0 173
Bo Askvik 17 0 0 0 17
Verkstallande direktor
Jim Carlsson, fd 232 0 82 0 314
Johan Ohman, fd 878 139 1017
John Vestberg 1050 245 1295
Ovriga ledande befattningshavare (11
antal) 8708 1760 1074 0 11542
Varav frén dotterféretag 7 980 1760 1074 11542
Summa 12 868 1760 1717 16 345
2016 GrundlIén, Rérlig Pensions- Ovrig

styrelse arvode ersittning kostnad ersittning Summa
Styrelseordférande
Bjorn Norrbom 214 0 0 0 214
Styrelseledamot
Peter Dahlander 811 0 120 0 930
Peter Johansson, fd 305 0 0 0 305
Jan Ramkvist 126 0 0 0 126
Ilka Hiidenheimo 186 0 0 0 186
Niclas Eriksson 110 0 0 0 110
Goran Carstedt 97 0 0 0 97
Verkstallande direktor
Jim Carlsson, fd 1380 88 237 0 1705
Johan Ohman 0 0 0 0
Ovriga ledande befattningshavare (11
antal) 8090 467 1417 0 9975
Varav frdn dotterféretag 8090 467 1417 9975
Summa 11319 555 1774 13 649

Med rorlig ersattning avses ersattning berdknad pa stallda mal beroende pa omséattningskrav.
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Ersattningar och villkor for ledande befattningshavare

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

Avgangsvederlag

Ersattning till VD utgors av grundlon och pension. For VD:s rékning har tjanstepension inbetalats motsvarande 6,5 (%) procent av
pensionsmedforande 16n till och med 7,5 prisbasbelopp och 28,5 (%) procent mellan 7,5- 20 prisbasbelopp, darutéver 13,5 (%) pro-
cent pa belopp darutover. Vid uppsdgning fran foretagets sida erhaller VD ett avgangsvederlag motsvarande sex manader. For 6vriga i
styrelsen utgar inga avgangsvederlag.

Not 7 Aktierelaterad ersattning

Under 2015 utgavs ett optionsprogram till styrelse och nyckelpersoner, teckningskurs vid 16sen var 30 kronor, de forfoll per 2017-12-
31.

Under 2016 utgavs ett optionsprogram till anstéllda, teckningskurs vid inldsen dr 72 kronor, dessa forfaller 2019-06-30. Ytterligare ett
optionsprogram utgavs under 2016, detta ar kopplat till den i oktober 2016 gjorda lanefinansieringen, teckningskurs &r 0,10 kronor,
dessa forfaller 2026.

Av de teckningsoptioner som forfoll per 2016-12-31 har 148 260 st utnyttjats for teckning av aktier i Clavister Holding. Dessa tecknade
aktier &r i sin helhet betalda och emitterades 2017-02-15, beslut kring bemyndigande har tagits pa extra bolagsstamma 2017-01-17.

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 &ven tilldelats tva langivare, dessa optioner ar vederlagsfria, teckningskurs ar 0,10, respektive 20 kr, de
forfaller under 2020 respektive 2037.

Om de utestaende teckningsoptionerna utnyttjas kommer koncernen ge ut ytterligare 7 078 288 aktier motsvarande cirka 30% av totalt
registrerade aktier 23 562 050.
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Antal utestaende teckningsoptioner 2017-12-31 2016-12-31
Teckningsoptioner 2017-12-31 0 175 000
Teckningsoptioner 2026 19 801 19 801
Teckningsoptioner 2019-06-30 530 800 530 800
Teckningsoptioner 2020-02-28 70 000 0
Teckningsoptioner 2020-02-28 75 000 0
Teckningsoptioner 2020 (Serie 1*) 3062 608 0
Teckningsoptioner 2020 (Serie 2**) 1250 000 0
Teckningsoptioner 2037 (Serie 3) 1770079 0
Teckningsoptioner 2020-06-30 300 000 0
Totalt 7078 288 725 601

*  Av totalen om 3 062 608 optioner sa utgors 562 608 av ranteoptioner (vilka nettas mot rantekostnader).
Givet preliminara ranteberakningar sa bedéms ca 53-60% av dessa ranteoptioner att falla ut.

** Dessa 1 250 000 optioner (‘compensation warrants’) faller endast ut, proportionerligt,
i den man Clavister emitterar aktier under 20 kr per aktie.

Antal utestaende teckningsoptioner 2017-12-31 2016-12-31
Bjorn Norrbom, fd styrelseordférande 0 100 000
Peter Dahlander, styrelseledamot 25 000 25 000
Ilka Hiidenheimo, fd styrelseledamot 0 50 000
Foretagsledning, exkl. VD (5 antal, 10 antal) 170 000 265 000
Harbert, ldngivare 19 801 19 801
EIB, langivare 1770079 0
TageHus, langivare 4312608 0
Ovriga 780 800 265 800
Totalt 7078 288 725601
2017 2016

Vagda genom-
snittliga I6sen-

Vagda genom-
snittliga l6sen-

Antal optioner priser Antal optioner priser
Vid periodens bérjan 725 601 60 348 250 30
Tilldelade 445 000 45 550 601 69
Tilldelade vederlagsfria optioner 6 082 687 14 0
Inlosta 0 0 -169 260
Forfallna -175 000 30 -3990 30
Utestaende vid periodens slut 7 078 288 20 725 601 60
Inlésningsbara vid periodens slut 0 0 0 0

Inga aktieoptioner har 16sts in under 2017, under foregaende ar var den genomsnittliga aktiekursen per I6sendagen 27 kr.
Intervallet for I6senpriset avseende aktieoptioner som dr utestaende vid periodens slut uppgar fran 0,10 kr till 79 kr (0,10 — 72).

Black-Scholes varderingsmodell har anvants for att bestamma det vagda genomsnittliga verkliga vardet for optioner som tilldelats under
perioden. Det verkliga vardet for tilldelade optioner har faststallts till 2,27 kr (2,95) per option. Viktiga indata i modellen var en aktiekurs
pa 30 kr (44,10) pa tilldelningsdagen, ovanstaende losenpris, volatilitet pa 36% (28%), forvantad l6ptid pa optionerna pa 3 ar (3) och
arlig riskfri rdnta pa 1% (3%). Vid berdkning av volatiliteten pa 36% sa har foretaget utgatt fran antagnaden gjorda vid tidigare vérdering,
och dven tagit hansyn till de kursrorelser som skett, vilket ger en nagot hogre volatilitet jamfort med tidigare.
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Betalning av optionerna har gjorts i 6verensstammelse 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 kommer att periodiseras éver lanens |6ptid, den totala kostnaden uppgar till 54,4 MSEK, se dven Not 3.

Not 8 Leasing

Operationell leasing

| den operationella leasingen ingar hyresavtal for fastigheter, testutrustning, mobler, datorer och bil for vilka en védsentlig del av
riskerna och fordelarna med dgandet behalls av leasegivaren. Arets leasingkostnader avseende operationella leasingavtal uppgar till 6
669 TSEK (4 789). Framtida betalningsatagande per 31 december fordelar sig enligt:

Framtida minimileaseavgifter 2017-12-31 2016-12-31
Inom 1 ar 6 404 4917
Mellan 1-5 ar 20391 17 796
Mer dn 5 ar 0 2 802
Summa 26 796 25515

Finansiell leasing

Utrustning som koncernen hyr genom finansiell leasing utgors av mobler, larmutrustning och datorer m m.

Inventarier 2017-12-31 2016-12-31
Anskaffningsvarde 4171 2624
Ackumulerade avskrivningar -2 667 -1837
Redovisat virde 1504 787
2017-12-31 2016-12-31
Framtida minimileaseavgifter Nominellt Nuvirde Nominellt Nuvirde
Inom 1 ar 0 0 0 0
Mellan 1-5 ar 0 0 0 0
Mer dn 5 ar 0 0 0 0
Summa 0 0 0 0

Skuld avseende finansiella leasingavtal finns bland rantebdrande skulder i koncernens balansrakning.
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Not 9 Avskrivningar

2017 2016
Balanserade utvecklingsutgifter 20197 11112
Programrattigheter 70 71
Inventarier 870 611
Ovriga immateriella tillgdngar 1000 333
Summa 22 137 12127
Not 10 Nedskrivningar

2017 2016
Goodwill 1100 2 607
Summa 1100 2607

Arets nedskrivning hanfors till dotterbolagt Clavister APAC Ltd och beskrivs ytterligare under Not 3.

Not 11 Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intakter 2017 2016
Resultat fran andel i intresseforetag 0 522
Vinst vid avyttring av intresseforetag 0 5498
Ranteintakter 356 202
Summa 356 6 222
Finansiella kostnader 2017 2016
Rantekostnader 5552 3480
Ovriga finansiella kostnader 1549 1168
Netto valutakursférandringar -13 779
Summa 7 088 5426

Ovriga finansiella kostnader avser kostnader i samband med I&nefinansiering bestdende av advokatkostnader, pike-rinta samt
andra lanekostnader.
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Not 12 Skatter

Resultatrédkning
Aktuell skattekostnad 2017 2016
Arets skattekostnad 103 -471
103 -471
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader -1093 283
Uppskjuten skatt pa underskottsavdrag -16 261 -16 328
-17 354 -16 045
Redovisad skatt i resultatrdakningen -17 250 -16 516
Avstamning av effektiv skattesats 2017 2016
Resultat fore skatt -83 642 -71712
Skatt enligt gallande skattesats for moderforetaget (22%) -18 401 -15777
Skatteeffekt av:
Ej skattepliktiga intakter -1905 -1454
Ej avdragsgilla kostnader 2533 716
Skatt pa tidigare ars resultat som inte redovisats tidigare 13 0
Outnyttjat underskottsavdrag for vilken uppskjuten skattefordran inte
redovisats 4 -2
Temporara skillnader 506 0
Tidigare ej redovisat underskottsavdrag som nyttjas for att minska aktuell
skattekostnad 0 0
Redovisning leasing i koncern 0 0
Redovisad skatt -17 250 -16 516
Effektiv skattesats (%) 20,6% 23,0%
| nedanstaende tabell specificeras skatteeffekten av de temporara skillnaderna:
Uppskjuten skattefordran 2017 2016
Uppskjuten skattefordran pa forlustavdrag 82 502 66 032
Konvertibla skuldebrev -631 -126
Uppskjuten skatt i obeskattade reserver 0 -717
Immateriella anlaggningstillgangar -1791 -2279
Redovisat virde* 80 080 62910
Specifikation av forandring av uppskjuten skattefordran:
2017 2015
Ingaende redovisat varde 62910 49 436
Férandring av tempordra skillnader 212 -575
Effekt av rorelseférvarv 488 -2279
Tillkommande skattefordringar avseende underskottsavdrag 16 470 16 328
Utgaende redovisat virde uppskjuten skattefordran* 80 080 62 910

*Uppskjuten skattefordran ovan avser netto av upptagen uppskjuten skattefordran och uppskjuten skatteskuld i
balansrakningen.
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Not 13 Resultat per aktie
Resultat per aktie fore utspdadning berdknas genom att det resultat som ar hanforligt till moderféretagets aktiedgare divideras
med ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under perioden.

Resultat per aktie fore utspadning 2017 2016
Arets resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare -66 392 .55 197
Genomsnittligt antal ordinarie utestaende aktier 23154 587 20 642 542
Resultat per aktie fore utspadning -2,87 -2,67

For berakning av resultat per aktie efter utspadning justeras det vagda genomsnittliga antalet utestaende stamaktier for utspadnings-
effekten av samtliga potentiella stamaktier. Moderféretaget 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 moderféretagets aktier), for ett belopp
motsvarande det monetara vardet av de teckningsratter som ar knutna till utestaende aktieoptioner. Det antal aktier som beraknas
enligt ovan jamfors med det antal aktier som skulle ha utfardats under antagande att aktieoptionerna utnyttjas.

Resultat per aktie efter utspadning 2017 2016
Arets resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare -66 392 .55 197
Rantekostnad for konvertibla skuldebrev (efter skatt) 743 506
Nettovinst -65 649 -54 691
Genomsnittligt antal ordinarie utestaende aktier 23 154 587 20 642 542
Justering for:

Konvertibelt skuldebrev 204 834 666 667
Aktieoptioner 7 078 288 705 800
Genomsnittligt antal ordinarie utestdende aktier efter utspadningseffekter 30437709 22015009
Resultat per aktie efter utspadning -2,16 -2,48
Effekt av begransningsregeln -2,67 -2,45
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Not 14 Immateriella tillgangar
Balanserade

utgifter for Program- Kund-

Anskaffningsvarde Goodwill utvecklingsarbete rattigheter relationer Summa
Per 1 januari 2016 6 685 136 371 1240 0 144 296
Tilldgg - internt upparbetade 0 20 407 0 0 20 407
Forvarv av dotterforetag 51875 6 100 0 5000 62 975
Per 31 december 2016 58 560 162 878 1240 5 000 227 678
Tillagg — internt upparbetade 0 23603 0 0 23603
Forvarv av dotterforetag 0 0 0 0 0
Per 31 december 2017 58 560 186 481 1240 5000 251281
Av- och nedskrivningar

Per 1 januari 2016 -2284 -102 825 -1036 0 -106 145
Avskrivningar 0 -11 112 -71 -333 -11516
Nedskrivningar -2 607 0 0 0 -2 607
Per 31 december 2016 -4 891 -113 937 -1107 -333 -120 268
Avskrivningar 0 -20197 -70 -1000 -21267
Nedskrivningar -1 100 0 0 0 -1 100
Per 31 december 2017 5991 -134134 -1177 -1333 -142 635
Redovisat virde

Per 31 december 2017 52569 52347 63 3667 108 646
Per 31 december 2016 53 669 48 941 133 4 667 107 410

Nedskrivningsprévning

Koncernens goodwill har ett redovisat virde pa 52 569 TSEK (53 669) och har uppstatt fran tva olika forvarv. Goodwill nedskriv-
ningsprovas pa de ldgsta nivaerna dér det finns separata identifierbara kassafloden (kassagenererande enheter), vilket for koncernen
utgjort prévning av Clavister Tehnology (ASIA) Ltd och PhenixID AB.

Nedskrivningsprévningen bestar i att bedéma om enhetens atervinningsvarde ar hogre an dess redovisade varde. Atervinningsvardet
har berdknats pa basis av enhetens nyttjandevarde, vilket utgdr nuvardet av enhetens forvantade framtida kassafléden utan hansyn
till eventuell framtida verksamhetsexpansion och omstrukturering. Berdkningen av nyttjandevardet har baserats pa:

1) Berdaknad WACC (weighted average cost of capital) fore skatt har varit 16,2% (14,7) fér prévning av Clavister Technology (ASIA) Ltd
och fér prévning av PhenixID 13,3% (13,2).

2) En prognos av kassafloden for de narmaste 5 aren (2018 till 2022) har beraknats for Clavister Technology (ASIA) Ltd och PhenixID.
Prognosen baseras pa tidigare erfarenheter och egna beddémningar. Den viktigast variabeln dr omsattningstillvaxt Clavister
Technology (ASIA) Ltd ca 10% per ar och PhenixID ca 10% per ar.

3) En extrapolering av kassafloden efter ar 2022 med en tillvaxt pa 2 procent for bade Clavister Technology (ASIA) Ltd och PhenixID
sk. terminal value.

Den diskonterade kassaflédesmodellen innefattar prognostisering av framtida kassafloden fran rorelsen inkluderande uppskattningar
av intdktsvolymer och produktionskostnader. De viktiga antaganden som driver forvantade kassafloden under de narmaste fem
aren utgors av gjorda marknadsbedémningar for tillvaxt av marknaden for cyber sdkerhet, koncernens leveransformaga dvs att
lyckas mota kundens efterfragan med den produktportfélj och planerat produkt- och utvecklingsarbete inom de affarsomraden som
koncernen valt att marknadsfora sig inom. Varden har skattats pa dessa variabler i huvudsak. Berdkningarna pavisar ett nedskriv-
ningsbehov kopplat till Clavister Technology (ASIA) Ltd med 1 100 TSEK, varfor justering av goodwillvardet gjorts med detta belopp.
Inget nedskrivningsbehov har identifierats kopplat till PhenixID och inte heller finns nagot nedskrivningsbehov kopplade till balans-
erade utvecklingskostnader i Clavister AB. En hojning av diskonteringsfaktorn med 1% skulle inte heller leda till nagot nedskrivnings-
behov, dvriga parametrar lika.
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Not 15 Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 2017-12-31 2016-12-31
Ingdende anskaffningsvirde 5482 5903
Arets anskaffning 1546 43
Forséljningar/ utrangeringar -114 -487
Omrédkningsdifferens -34 23
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 6 880 5482
Ingaende avskrivningar -4 518 -4 338
Forsaljningar och utrangeringar 114 467
Omklassificeringar 0 -17
Arets avskrivningar -869 611
Omrakningseffekter 27 -18
Utgaende ackumulerade avskrivningar -5 246 -4 518
Redovisat varde 1634 964
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Not 16 Finansiella instrument

Vardering av finansiella tillgangar och skulder per den 31 december 2017

Lanefordringar och

Andra finansiella

Summa redovisat

Finansiella tillgangar kundfordringar skulder virde Verkligt virde
Andra langfristiga fordringar 41 409 0 41 409 41 409
Kundfordringar 15622 0 15622 15622
Ovriga kortfristiga fordringar 2682 0 2682 2682
Upplupna intakter och
forutbetalda kostnader 15 698 15 698 15 698
Likvida medel 26 492 26 492 26 492
101 904 101 904 101 904
Finansiella skulder
Konvertibla skuldebrev 0 7512 7512 7512
Skulder till kreditinstitut 0 47 647 47 647 47 647
Rantebarande skulder 0 1286 1286 1286
Leverantdrsskulder 0 6 740 6740 6740
Ovriga kortfristiga skulder 0 5999 5999 5999
Upplupna kostnader 0 19 366 19 366 19 366
0 88 549 88 549 88 549

Vardering av finansiella tillgangar och skulder per den 31 december 2016

Lanefordringar och

Andra finansiella

Summa redovisat

Finansiella tillgangar kundfordringar skulder virde Verkligt virde
Andra langfristiga fordringar 472 0 472 472
Kundfordringar 13 668 0 13 668 13 668
Ovriga kortfristiga fordringar 3831 0 3831 3831
Upplupna intakter och
forutbetalda kostnader 3032 3032 3032
Likvida medel 75311 75311 75311
96 313 96 313 96 313
Finansiella skulder
Konvertibla skuldebrev 0 9428 9428 9428
Ovriga langfristiga skulder 0 7 842 7 842 7 842
Rantebarande skulder 0 11313 11313 11313
Leverantorsskulder 0 10220 10220 10 220
Ovriga kortfristiga skulder 0 7 405 7 405 7 405
Upplupna kostnader 0 16 706 16 706 16 706
0 62 915 62 915 62 915
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Not 17 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

2017-12-31 2016-12-31
Forutbetalda lokalhyror 1530 1278
Forutbetalda leasingavgifter 52 59
Forutbetalda forsakringspremier 170 144
Forutbetalda kostnader avseende finansiering 1542 0
Berdknad kostnad avseende optioner till langivare 12 224 0
Forutbetald kostnad for testning 0 522
Forutbetald kostnad for licensavtal IP Infusion 0 822
Ovriga poster 179 206
Redovisat varde 15 698 3032
Not 18 Likvida medel
2017-12-31 2016-12-31
Kassa och bank 26 492 75311
Redovisat varde 26 492 75311

Not 19 Koncernforetag
Moderforetaget, Clavister Holding ABs, innehav i direkta och indirekta dotterféretag som omfattas av koncernredovisningen
framgar av nedanstaende tabell.

Andel
Foretag Typ av verksamhet 2017 Andel 2016
Clavister Holding AB Moderbolag, forvaltning aktier Moderforetag Moderforetag
Clavister AB Utvecklings- o forsaljningsbolag 100% 100%
Clavister APAC Ltd Holdingbolag 100% 100%
Clavister Technology (ASIA) Ltd Forsaljningsbolag 100% 100%
PhenixID AB Forsaljningsholag 100% 100%
PhenixID UG Forsaljningsholag 100% 100%

Clavister Holding AB forvarvade under 2016 PhenixID AB som i sin tur dger dotterbolaget PhenixID UG.

Det finns begransningar for koncernens férmaga att fa atkomst till de aktiverade utgifterna avseende utveckling som dotterbolaget
Clavister AB placerat i en bunden fond for utveckling, beloppet uppgar till 32 208 TSEK per 31/12 2017.

Fonden kommer att |6sas upp i samma takt som foretaget gor avskrivningar, nedskrivningar eller avyttrar tillgangen. For de aktiverade
utvecklingskostnadernar paborjas avskrivningar under innevarande ar. Utvecklingskostnaderna skrivs av under en trearsperiod.
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Not 20 Eget kapital

Aktiekapital

Per den 31 december 2017 omfattade det registrerade aktiekapitalet 23 562 050 aktier (22 747 124) 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 stdmman
med en rost per aktie. Alla aktier har samma ratt till Clavisters kvarvarande nettotillgdngar. Samtliga aktier ar fullt betalda och inga aktier
ar reserverade for 6verlatelse.

| samband med forvarvet av PhenixID overtogs 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 tillgang utan tas upp som en avdragspost i eget kapital i koncernen.

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

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

Not 21 Langfristiga skulder

Inga av koncernens langfristiga skulder forfaller senare an fem ar efter balansdagen.

| september 2017 har moderbolaget erhéllit ett 1an pa 3 &rs |6ptid uppgaende till 50 MSEK. L&net har fast rédnta. Overenkommelsen kring
detta lan omfattar dven emission av teckningsoptioner till Iangivaren, teckningsoptionerna utges vederlagsfritt med en teckningskurs pa
20 kr. Antal teckningsoptioner uppgar till 4 312 608 st och varje teckningsoption berattigar till teckning av en aktie i bolaget.

| december 2017 har dotterbolaget Clavister AB tecknat avtal om ett Ian fran EIB om totalt 20 MEUR, se ytterligare info i Not kring
handelser efter rakenskapsarets utgdng. Detta |an 6per pd 5 &r och med fast ranta. Aven detta |&n &r kopplat till verderlagsfria optioner,
teckningskursen for dessa ar 0,10 kronor. Antal teckningsoptioner uppgar till 1 770 079 st och varje teckningsoption berattigar till teck-
ning av en aktie i bolaget.

Not 22 Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

2017-12-31 2016-12-31
Upplupna Iéner och semesterléner 7572 5275
Upplupna sociala avgifter 4764 3078
Upplupna rantor 678 142
Upplupna underhallskostnader 1620 1665
Upplupna provisioner 724 588
Upplupna royaltykostnader 1653 669
Upplupna konsultkostnader 289 365
PIK (Payment in Kind) avgift till langivare 0 1587
Periodiserad forutbetald intakt 0 1027
Upplupet styrelsearvode 637 738
Upplupen kostnad Remium 0 66
Upplupet revisionsarvode 480 409
Upplupen kostnad fér marknadskostnader 408 246
Ovriga poster 541 852
Redovisat varde 19 366 16 706
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Not 23 Kassaflodesanalys

Justeringar for poster som inte ingar i kassafléde 2017 2016
Avskrivningar 22137 12 127
Realisationsvinst 0 -5983
Nedskrivningar 1100 2 607
Orealiserade kursdifferenser 0 80
Beraknad ranta pa konvertibellan 953 649
Redovisat virde 24190 9480

Not 24 Stillda sdkerheter

2017-12-31 2016-12-31
Foretagsinteckningar 50 000 25038
Pantsatta kundfordringar, samt 6vriga fordringar 1414
Likvida medel 11457 62 910
Summa 61457 89 363
Not 25 Eventualforpliktelser

2017-12-31 2016-12-31
Inga eventualforpliktelser 0 0
Summa 0 0

Not 27 Rorelseforvarv

Forvarv 2017
Inga rorelseforvarv under 2017.

Forvarv 2016

Den 8 mars 2016 forvarvade Clavister 28,6% av PhenixID. Tva manader senare, den 10 maj, forvarvades ytterligare 1,5% och den 25
augusti den resterande delen pa 69,9%. Clavister dger nu 100% av aktierna och rdsterna i PhenixID. PhenixID ar en aktor inom
avancerade cybersakerhetslosningar som kommer att tillfora viktig expertis inom omradet IAM (Identity & Access Management) samt
kundreferenser till Clavisters erbjudande.

Kopeskillingen bestar dels av 5,0 MSEK i kontant ersattning och dels av apportemission av 1 540 516 egna aktier (Clavister Holding
AB) till ett vdarde om 80,5 MSEK. Da PhenixID overgar fran att vara ett intresseféretag till att bli ett koncernforetag i och med det sista
forvarvet sa omraknas de forsta tva férvarven till vardering vid det sista forvarvet, vilket dels leder till en redovisad koncernmassig vinst
med 6,0 MSEK och dels leder till att kopeskillingen/anskaffningspriset 6kas med 6,0 MSEK sa att det totalt darmed uppgar till 91,5 MSEK.
| samband med foérvarvet uppstod en goodwill om 51,9 MSEK, vilket utgors av skillnaden mellan den 6verforda ersattningen och det
verkliga vardet av de forvarvade nettotillgdngarna. Uppkommen goodwill bestar dels av synergieffekter, resultatforbattringspotential
samt mojlighet till marknadspositionering och dels immateriella varden sdsom aktiverade utvecklingskostnader samt kund- och order-
stock. Goodwill forvantas inte vara skattemassigt avdragsgill.

I samband med forvarvet tillkom en kassa pa 15,6 MSEK, samt en kapitalforsakring med 330.000 st aktier i Clavister Holding AB med ett
varde 2016-12-31 pa ca 15,2 MSEK. Foérvarvet har darmed paverkat koncernens kassaflode positivt. Vardet pa kapitalforsakringen per
2017-12-31 ar 7,9 MSEK.
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Forvarvade nettotillgangar vid forvarvstidpunkten:

Verkligt varde faststallt vid forvarvet

Immateriella tillgdngar 11100
Materiella anldggningstillgangar 50
Kapitalforsakring 16 500
Kundfordringar och 6vriga fordringar 7 139
Likvida medel 15579
Uppskjuten skatteskuld -2442
Leverantorsskulder och ovriga rorelseskulder -8 281
Identifierade nettotillgangar 39 645
Goodwill 51 875
Total kopeskilling 91520

Forvarvets paverkan pa koncernens kassaflode:

Kopeskilling, kontant del 5000
Avgar:

Kassa (forvarvad) -15579
Nettokassainflode -10 579

Under de ca 4 manaderna fram till 31 december 2016 bidrog dotterféretaget med 10,6 MSEK till koncernens intdkter och 0,8 MSEK till
koncernens resultat efter finansiella poster. Om forvarvet hade intraffat per den 1 januari 2016, uppskattar foretagsledningen att kon-
cernens intakter skulle ha blivit 28,9 MSEK hogre och periodens resultat efter finansiella poster skulle ha blivit 8,5 MSEK hogre.

Not 28 Transaktioner med narstaende

Forsdljning av  Inkép av varor/ Fordran pa Skuld pa

Dotterbolag varor/ tjinster tjanster Ovrigt balansdagen balansdagen
2017 7629 7 629 0 19 845 0
2016 3850 3850 0 8254 0
11479 11479 0 28 099 0

Bolagen inom koncernen har fa transaktioner mellan varandra.

Transaktioner med styrelsen, forutom beslutat styrelsearvode, omfattar konsultarvode och 16n, angdende erséttning som 16n se Not
6. Styrelseledamot Jan Ramkvist har via bolag fakturerat koncernen 1 349 TSEK under aret for utférda advokatarvoden. Styrelse-
ordféranden Viktor Kovacs har via bolag fakturerat koncernen 740 TSEK for utférda konsulttjanster avseende utveckling av bolagets
processer och strukturer inom framférallt forsaljning. Dessa arvoden bedéms vara marknadsmassiga.

For information om ersattningar till ledande befattningshavare se not 6 Anstéllda och personalkostnader.
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Not 29 Finansiella risker

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for olika slags finansiella risker; kreditrisk, marknadsrisker och likviditetsrisk. Koncernens
overgripande riskhantering fokuserar pa 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 fororsaka
koncernen 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 godkénd 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 faktuerad i. Kreditlimit kan dras in av leverantéren om kund-
fakturan forfallit langre tid an 30 dagar. En kreditforsakring ar kopplad till kundfakturan via bolagets factoringavtal. Factoringavtalet
gor koncernen skadeslos till 90% vid en eventuell konkurs (utebliven betalning). Nar kunden betalt factoringbolaget utbetalas de ater-
staende 10%. Kundens betalningsvillkor varierar mellan forskottsbetalning, 30 och 60 dagar beroende pa kreditbakgrund. For dotter-
bolaget PhenixID, dér cirka 90% av forséljningen sker till nordiska kunder och till aterstaende del till norra Europa, ar kreditrisken att
beteckna som mycket lag eftersom kunderna ar stablia och aterkommande och relationen har pagatt under lang tid. Kreditforlusterna
uppgar till 14 TSEK under 2017.

Aldersanalysen for ej nedskrivna fordringar pa balansdagen anges nedan.

2017-12-31 2016-12-31
Ej forfallna kundfordringar 14 232 12 375
Forfallna kundfordringar 1-30 dagar 885 280
Forfallna kundfordringar 31-90 dagar 219 727
Forfallna kundfordringar >90 dagar 286 286
Redovisat varde 15622 13 668

Reservering har under aret gjorts pa osakra fordringar. Dessa reserveringar har gjorts efter individuell préovning av osédkra
kundfordringar.

Reservering kundfordringar 2017-12-31 2016-12-31
Ingdende redovisat varde 289 196
Aterforing av tidigare gjorda reserveringar 0 0
Justering pga valutaférandring 7 16
Arets reserveringar 40 77
Utgaende redovisat varde 336 289

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

Kreditrisk pé grund av férskottsbetalningar leverantérer

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. Forskottbetalning kan ske i fall dar leverantorsrelationen ar relativt ny och vid storre bestall-
ningar. Ovriga bolag inom koncernen utfér inga férskottsbetalningar.

Marknadsrisker

Marknadsrisk ar att risken for att verkligt varde pa eller framtida kassafloden fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av férand-
ringar i marknadspriser. Marknadsrisker indelas av IFRS i tre typer, valutarisk, ranterisk och andra prisrisker. De marknadsrisker som
paverkar koncernen utgors framst av valutrisker.
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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 omrakningsexponering. Omrakningsexponering
uppstar genom bolagets dotterbolag Clavister APAC, Clavister Technology (ASIA) och PhenixID UG da omrdkning av tillgdngarna och
skulderna sker fran USD, CNY (kinesiska yuan) och EUR till SEK.

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 utbetalninsgflodena samt att vid stérre regelbundna och férutsagbara floden terminssakra densamma.

For Clavister Technology (ASIA) Ltd sker den absoluta delen av bade forséljning och inkép 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.

2017 2016
Valutaexponering (%) Rorelseintakter Rorelsekostnader Rorelseintakter Rorelsekostnader
SEK 40% 75% 30% 70%
EUR 36% 10% 35% 10%
usb 15% 10% 19% 12%
CNY 9% 5% 16% 8%

Forandring i EUR Effekt pa resultat
EUR kurs fore skatt

2017 (vs 2016)
2016 (vs 2015)

2,4%
5,3%

Forandring i USD

473
599

Effekt pa resultat

usD kurs fore skatt
2017 (vs 2016) -9,9% 384
2016 (vs 2015) 9,4% -294

Foérandring i CNY

Effekt pa resultat

CNY kurs fore skatt
2017 (vs 2016) -4,2% 4
2016 (vs 2015) 2,5% 0

Rénterisk

Ranterisk 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 rénterisken ar rantebindningstiden. Koncernen ar inte utsatt for ranterisk avseende
koncernens 1an om totalt 47 647 TSEK eftersom rdntan ar reglerad (fast) till Ianets forfall 2020-09-27. Det forsta konvertibla forlags-
lanet pa 10 MSEK forfoll under 2017, under aret har ett ytterligare konvertibelt forlagslan tagits, med samma villkor som det tidigare.
Beddomningen ar att det endast finns en begransad rénterisk och som under 2017 inte resulterat i nagra rantebetalningar eftersom
riksbanksrantan kopplad till STIBOR 90 fn &dr negativ.

Givet rantebdrande skulder per balansdagen far en ranteuppgang pa 2 procentenheter pa balansdagen en paverkan pa rantenettot for
helaret fore skatt pa 200 TSEK.
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| nedan tabell specificeras villkoren och aterbetalningstidpunkterna for respektive rantebarande skuld:

Redovisat virde Redovisat virde

Valuta Forfall Ranta 2017-12-31 2016-12-31

Konvertibelt skuldebrev SEK 30/9-17 Rorlig 0 9428
Konvertibelt skuldebrev SEK 31/3-22 Rorlig 7512 0
Skuld till kreditinstitut SEK 30/4-17 Rorlig 0 100
Skuld till extern finansiar SEK 27/9-20 Fast 47 647 0
Skuld till extern finansiar EUR 31/5-18 Fast 0 10 829
Skuld till extern finansiar EUR 30/9-19 Fast 0 8227
Summa 55159 28 584

Prisrisk

Bolagets inkop av produkter utgér en mindre del av den verkliga produktkostnaden. Utvecklingskostnaden for mjukvaran bestaende av
personalkostnader (som dven aktiveras enligt kraven i IAS38) &r 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 i EURO.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ar risken for att koncernen far svarigheter att fullgora sina forpliktelser som sammanhénger med finansiella skulder.
Bolagets tidigare lan i EUR kopplat till extern finansiar har reglerats i sin helhet under 2017. For det nya konvertibelldnet som togs
under 2017 ar konverteringskursen enligt avtal satt till 48,82 SEK per aktie att jamféra mot Clavister Holding ABs slutkurs per 2017-12-
31 pa 23,90 SEK, konvertibellanet forfaller forst ar 2022. Lanet pa 47,6 MSEK forfaller ar 2020, dar finns dock en dverenkommelse kring
kvittning av amortering och rantor mot emission av aktier, det kommer darfor inte att paverka likviditeten.

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.

2017-12-31
Loptidsanalys <lar 1-5ar >5 ar Totalt
Rantebarande skulder 0 55159 0 55159
Skulder till leasingforetag 429 857 0 1286
Leverantdrsskulder 6740 0 0 6740
Ovriga kortfristiga skulder 27 407 0 0 27 407
34576 56 016 0 90 592

2016-12-31
Loptidsanalys <lar 1-5ar >5 ar Totalt
Rantebarande skulder 20441 8143 0 28584
Skulder till leasingforetag 0 0 0 0
Leverantdrsskulder 10 220 0 0 10 220
Ovriga kortfristiga skulder 26 990 0 0 26 990
57 651 8143 0 65794
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Refinansieringsrisk
Refinansieringsrisk ar risken att likvida medel inte finns tillgéngliga och att finansiering bara delvis eller inte alls kan erhallas, alternativt
till en forhojd 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
lan, konvertibellan eller via emittering av nya aktier som har beslutats av stamman.

For att begransa refinansieringsrisken har koncernen flera finansieringskallor, man forsoker aven att sprida ut férfallodagarna pa lanen.
Ett av Ianen som koncernen tecknat, dar skall aterbetalning ske genom nyemission av aktier genom finansidrens tecknande av optioner
i samband med utbetalning av lanet, dirmed kommer inte likviditeten att paverkas i detta fall.

Koncernen arbetar kontinuerligt med att sdkerstalla mojligheten att ta upp nya Ian vid behov, samt med att omférhandla befintliga 1an
och avtal.

Likviditet sakras 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 30 Hindelser efter rikenskapsarets utgang

Efter rakenskapsarets slut, den 5 februari 2018, har bolaget erhallit den forsta tranchen i det laneavtal som skrevs pa i december 2017
med den Europeiska investeringsbanken (EIB). Likviden som erhallits uppgar till 10 MEUR av lanets totala omfattning om 20 MEUR.
De aterstaende tva trancherna kan lyftas vid senare tillfallen med 5 MEUR vardera, beroende av villkor och mal som skall uppfyllas av
bolaget. Lanet skall anvandas till att stodja bolagets tillvaxtplaner, fortsatta investeringar i innovation och produktutveckling samt driva
bolagets satsning inom forsaljning och 6kad marknadsnarvaro.
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TSEK Not 2017 2016
Nettoomsattning 3 6 000 4200
Ovriga externa kostnader 4,5 -4 871 -2 362
Personalkostnader 6 -3 537 -1239
Rorelseresultat -2 407 599
Ovriga rénteintédkter och liknande resultatposter 7 346 32
Rantekostnader och liknande resultatposter 7 -3022 -649
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt -5083 -18
Lamnat koncernbidrag -650
Skatt pa arets resultat 8 378 143
Arets resultat -4 705 -525

Moderféretagets rapport over totalresultat

TSEK Not 2017 2016
Arets resultat -4705 -525
Ovrigt totalreultat 0 0
Summa totalresultat fér aret -4 705 -525
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Moderforetagets balansrakning

TSEK Not 2017-12-31 2016-12-31

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i koncernforetag 9 578 217 447 955

Fordringar hos koncernforetag 10 19 845 8254

Langfristiga fordringar 11 8255 0

Uppskjuten skattefordran 8 268 0

Summa anlédggningstillgangar 606 585 456 210

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 38 392

Forutbetalda kostnader o upplupna intakter 12 4879 0

Likvida medel 11471 60 500

Summa omsattningstillgangar 16 388 60 892

SUMMA TILLGANGAR 622 973 517 102

TSEK Not 2017-12-31 2016-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 13

Bundet eget kapital

Aktiekapital 2 356 2275

2356 2275

Fritt eget kapital

Overkursfond 510413 499 900

Balanserat resultat 57 139 381

Arets resultat -4 705 -525
562 847 499 756

Summa eget kapital 565 203 502 031

Skulder

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 47 647 0

Konvertibla skuldebrev 14,8 7512 9428

Uppskjuten skatteskuld 8 0 126

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 730 4522

Aktuell skatteskuld 8 2 13

Ovriga skulder 115 56

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 15 1765 926

Summa skulder 57 770 15071

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 622 973 517 102
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Moderforetagets rapport dver

féorandringar i eget kapital

Bundet eget
kapital Fritt eget kapital

Totalt

Balanserat Arets eget

TSEK Aktiekapital Overkursfond resultat resultat kapital
Ingaende eget kapital 2016-01-01 1854 308 773 -185 566 311008
Omforing resultat foregaende ar 0 0 566 -566 0
Arets resultat 0 0 525 525
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 0 0
Arets totalresultat (] 0 0 -525 -525
Pagaende nyemission 0 4448 0 0 4448
Inbetalning avseende teckningsoptioner 0 1562 0 0 1562
Nyemission 421 192 637 0 0 193 057
Emissionskostnader 0 -7520 0 0 -7520
Summa transaktioner med dgare 421 191127 0 0 191 548
Utgdende eget kapital 2016-12-31 2275 499 900 381 -525 502 031
Ingaende eget kapital 2017-01-01 2275 499 900 381 -525 502 031
Omforing resultat foregdende ar 0 0 -525 525 0
Arets resultat 0 0 0 4705 4705
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 0 0 0
Arets totalresultat (] 0 (] -4705 -4705
Pagaende nyemission 0 -4 478 0 0 -4 478
Eget kapital andel konvertibel 0 0 2870 0 2 870
Inbetalning avseende teckningsoptioner 0 940 0 0 940
Aktierelaterade ersattningar 0 0 54 413 0 54 413
Nyemission 81 14 397 0 0 14 478
Emissionskostnader 0 -346 0 0 -346
Summa transaktioner med dgare 81 10513 57 283 0 67 877
Utgdende eget kapital 2017-12-31 2356 510413 57 139 -4 705 565 203
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Moderforetagets rapport

over kassafloden

TSEK Not 2017 2016

Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -5 083 -18

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férdandringar av rorelsekapital -5083 -18

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Forandringar av rorelsefordringar -4 526 -391
Forandringar av rorelseskulder -2921 4810
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -12 530 4401

Investeringsverksamheten

Investeringar i aktier dotterforetag 9 -130 262 -203 010
Investering i 6vriga finansiella anldggningstillgangar -8 255 0
Kassafléde fran investeringsverksamheten -138 517 -203 010

Finansieringsverksamheten

Okning 1&n 47 647 0
Minskning/6kning konvertibla lan -1916 648
Emissionskostnader -346 -7 520
Tillskott pga aktierelaterade ersattningar 54413 0
Nyemission 13 810 199 068
Minskning av fordran pa dotterbolag 0 46 047
Okning av fordran pa dotterbolag -11 589 0
Lamnade koncernbidrag 0 -650
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 102 019 237 594
Arets kassaflode -49 028 38985
Likvida medel vid arets borjan 60 500 21515
Likvida medel vid arets utgang 11471 60 500
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Moderforetagets noter

Not 1 Moderforetagets redovisningsprinciper
Moderforetaget har uppréttat 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 moderféretagets finansiella rapporter, om inte
annat anges.

Dotterforetag
Andelar i dotterféretag redovisas i moderféretaget enligt anskaffningsvardemetoden.

Finansiella instrument

Med anledning av sambandet mellan redovisning och beskattning, tilldmpas inte reglerna om finansiella instrument enligt IAS 39 i
moderforetaget som juridisk person, utan moderforetaget tillimpar i enlighet med ARL anskaffningsviardemetoden. | moderforetaget
varderas darmed finansiella anlaggningstillgangar till anskaffningsvarde minus eventuell nedskrivning och finansiella omsattningstillgan-
gar 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 Visentliga uppskattningar och bedémningar

Moderforetaget har vid upprattandet av de finansiella rapporterna gjort antaganden av vasentlig karaktar avseende samtliga dotter-
foretags framtida resultat och formaga att generera avkastning. Da moderforetaget i all vasentlighet enbart innehar andelar i dotter-
foretag paverkas de dven av vasentliga uppskattningar och bedémningar som gors i koncernféretagen. For information om koncernens
vasentliga uppskattningar och bedéomningar se koncernens not 3.

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 bestar i huvudsak av kostnader for styrelsearvode 1.219 TSEK (722), advokatkostnader med 1.413 TSEK (502),
kostnader avseende inhyrd konsult i samband med finansiering 740 TSEK (0), samt kostnad till Certified Advisor med 197 TSEK (264).

Not 5 Arvode till revisorer

Endast en mindre del av arvode till revisor redovisas i moderbolaget, 86 TSEK (0), resterande del redovisas hos dotterbolaget Clavister
AB och finns specificerat i Not fér koncernen.

Not 6 Anstallda och personalkostnader

For Ioner och ersattningar till anstallda och ledande befattningshavare samt information om antal anstallda, se not 6 for koncernen.
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Moderforetagets noter

Not 7 Finansiella intdkter och kostnader

Rénteintikter och liknande resultatposter 2017 2016
Resultat vid ej inlosta teckningsoptioner 346 0
Rénteintakter 0 32
Summa 346 32
Rintekostnader och liknande resultatposter 2017 2016
Ovriga finansiella kostnader -214 0
Réntekostader -2 807 -649
Summa -3 022 -649
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Moderforetagets noter

Not 8 Skatter
Resultatrékning
Aktuell skattekostnad 2017 2016
Arets skattekostnad -15 0
Forandring av uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag 0 0
-15 0
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader -506 143
Uppskjuten skatt pa underskottsavdrag 899 0
393 143
Redovisad skatt i resultatrdakningen 378 143
Uppskjuten skatt redovisad i 6vrigt totalresultat under dret
0 0
Redovisad skatt i ovrigt totalresultat 0 0
Avstimning av effektiv skattesats 2017 2016
Resultat fore skatt -5083 -668
Skatt enligt gallande skattesats fér moderféretaget (22%) 1118 147
Skatteeffekt av:
Ej skattepliktiga intakter 0 7
Ej avdragsgilla kostnader -219 -9
Skatt pa tidigare ars resultat som inte redovisats tidigare -15 -9
Temporara skillnader -506 -9
Outnyttjat underskottsavdag for vilken uppskjuten skattefordran inte redovisats 0 -2
Redovisad skatt 378 124
Effektiv skattesats (%) -21,4% -21,4%
| nedanstaende tabell specificeras skatteeffekten av de temporéra skillnaderna:
Uppskjuten skattefordran/skatteskuld 2017 2016
Konvertibla skuldebrev -631 -126
Ovrigt 899 0
Redovisat varde 268 -126
Specifikation av fordandring av uppskjuten skatteskuld:
2017 2016
Ingaende redovisat varde -126 -268
Foréndring av temporéra skillnader 126 143
Tillkommande skattefordringar avseende underskottsavdrag 268 0
Utgaende redovisat virde uppskjuten skattefordran/skatteskuld 268 -126
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Moderforetagets noter

Not 9 Andelar i koncernforetag

2017-12-31 2016-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 447 955 244 945
Arets anskaffningar 40 262 88010
Arets lamnade aktieagartillskott 90 000 115 000
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 578 217 447 955
Utgaende redovisat virde 578 217 447 955

Nedskrivningsprévning har gjorts i Clavister AB.
Se vidare Not. 14 (KC)

Kapital- Eget kapital Resultat Bokfort virde  Bokfért varde
Foretag och Org. Nr Sate andel 2017-12-31 2017 2017-12-31 2016-12-31
Clavister AB (556546-1877) Ornskaldsvik 100% 151584 -57 108 492 717 362 455
PhenixID AB (556987-6310) Stockholm 100% 20561 -8 691 85 500 85 500
Not 10 Fordringar hos koncernforetag
Motpart 2017-12-31 2016-12-31
Ingdende anskaffningsvarde Clavister AB 8 254 54 302
Tillkommande fodringar Clavister AB 11590 0
Avgaende fordringar Clavister AB 0 -46 048
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 19 845 8 254
Utgaende redovisat virde 19 845 8254
Not 11 Langfristiga fordringar
2017-12-31 2016-12-31
Periodiserad kostnad avseende optioner till langivare 8 255 0
Redovisat varde 8 255 0
Not 12 Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
2017-12-31 2016-12-31
Redeye 60 0
Forsakringspremie 99 0
Periodiserad kostnad avseende optioner till langivare 4720 0
Redovisat varde 4879 0
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Moderforetagets noter

Not 13 Eget kapital

Per den 31 december 2017 bestar aktiekapitalet av 23 562 050 (22 747 124) st. aktier med ett kvotvdrde om 0,10 kr (0,10). Se dven
upplysningar i koncernens not 20 Eget kapital.

Aktiedgarna har lamnat ovillkorat aktiedgartillskott som uppgar till 285 000 000 kr (195 000 000 kr).

Not 14 Langfristiga skulder

Inga av moderforetagets langfristiga skulder forfaller senare an fem ar efter balansdagen.

Not 15 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

2017-12-31 2016-12-31
Upplupna léner och semesterloner 56 76
Upplupna sociala avgifter 40 46
Upplupna réntor 678 0
Upplupet styrelsearvode 637 738
Upplupet arvode Remium 0 66
Advokatarvode 354 0
Redovisat varde 1765 926
Not 16 Stallda sakerheter

2017-12-31 2016-12-31
Pantsatta aktier i koncernféretag 85 500 362 455
Pantsatt fordran pa koncernféretag 19 845 8254
Likvida medel 11 457 60 480
Foretagsinteckning 50 000 0
Summa 166 802 431189
Not 17 Eventualforpliktelser

2017-12-31 2016-12-31
Borgen till férman for koncernféretag 0 21959
Summa 0 21959
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Moderforetagets noter

Not 18 Transaktioner med nérstaende

Transaktioner med dotterforetag Motpart 2017 2016
Forsaljning av tjdnster Clavister AB 6 000 4200
Inkdp av varor / tjanster 0 0
Lamnat koncernbidrag Clavister AB 0 -650
Forandring avrakningskonto Clavister AB 11590 -46 047
Fordran pa balansdagen Clavister AB 19 845 8254

For information om ersattningar till ledande befattningshavare se koncernens not 6 Anstallda och personalkostnader.

Not 19 Forslag till vinstdisposition

(ej TSEK) 2017-12-31 2016-12-31
Till arsstdmmans forfogande star foljande vinstmedel:

Overkursfond 510412 970 499 715 011
Balanserat resultat 57 138 512 566 057
Arets resultat -4.704 982 -524 894

562 846 500 499 756 174

Disponeras sa att:

Till aktiedgare utdelas (0 kronor per aktie) 0 0

I ny rakning overfores 562 846 500 499 756 174
562 846 500 499 756 174
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Styrelsens underskrifter

Ornskoéldsvik den 3 april 2018

Koncernredovisningen och arsredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen den 3 april 2018. Styrelsen och VD forsdkrar
harmed att koncernredovisningen respektive arsredovisningen har uppréattats i enlighet med International Financial Reporting
Standards, IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av koncernens och moderbolag-
ets stallning och resultat, samt att forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande oversikt 6ver utveck-
lingen av koncernens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som
moderbolaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Viktor Kovacs Peter Dahlander
Styrelseordférande Styrelseledamot
Annika Andersson Jan Ramkvist
Styrelseledamot Styrelseledamot
Sigrun Hjelmquist Goran Carstedt
Styrelseledamot Styrelseledamot

Bo Askvik John Vestberg
Styrelseledamot Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats 2018-04-
Ernst & Young AB

Rikard Grundin
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

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

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisni for Clavist
Holding AB for ar 2017. Bolagets arsred g och koncer g ingar pa

sidorna 8-61 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredo-
visningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets
finansiella stallning per den 31 december 2017 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt arsred ingslagen. Koncernredovisni har uppra i

tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvéandare fattar
med grund i rsredovisningen och koncernredovisningen.

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

o identifierar och bedémer vi riskema for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen
och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel,
utformar och utfor granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ér tillrackliga och andamalsenliga for att utgora en
grund for vara uttalanden. Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pa fel,

ft oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga

enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga den rattvisand
bild av koncemens finansiella stéllning per den 31 december 2017 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), sasom de antagits av EU, och arsredowsmngslagen
Forvaltningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens och koncernred: 8t
ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststéller resultatrakningen och balans-
rékningen for moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god

utelamnanden, felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

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

. utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten
i styrelsens och verkstallande direktérens uppskattningar i redovisningen och
tillhérande upplysningar.

. drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstéllande direktoren

revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i
Revisomns ansvar. \li ar oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

som

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

Annan information dn drsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 3-7. Det ar styrelsen och verkstallande
direktéren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttaland de arsred och koncernredovi omfattar inte
denna information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsred gen och koncer gen ar det vart
ansvar att lasa den information som identifieras ovan och dvervaga om mformatlonen i
vasentlig utstrackning ar oforenlig med arsred gen och koncernredovisningen. Vid

denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat under revisionen
samt bedomer om informationen i dvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

3

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts de denna ion, drar
slutsatsen att den andra informationen innehaller en vasentlig felaktighet, &r vi skyldiga
att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen
och koncernredovisningen uppréattas och att de ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och, vad galler koncemredovisningen, enligt IFRS sasom de
antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande direktoren aven for den interna
kontroll som de bedomer ar nodvandig for att uppratta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstallande direkto for bedo av bolagets formaga att fortsitta
verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om forhallanden som kan péverka
formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Anta-
gandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktéren
avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sdkerhet om att arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att lamna en revisionsherattelse som
innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ar ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att uppticka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt eller

der antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade
revisionshevisen, om det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana
handelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets for-
maga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osikerhetsfaktor, maste vi i revisionsherittelsen fista uppmarksamheten pa
upplysningarna i arsredovisningen om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om
sadana upplysnlngar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen
och koncernredovi Véra slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhdmtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser
eller forhallanden gora att ett bolag inte langre kan fortséatta verksamheten.

. utvarderar vi den oGvergripande presentationen, strukturen och innehallet i
arsredovisni och koncernred: déribland upplysningarna, och om
arsredovisni och aterger de underliggande
transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

koncer

e inhdmtar vi tillrdckliga och &nd de den
finansiella informationen for enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen
for att gora ett uttalande de koncernredovisni Vi for styrning,
dvervakning och utforande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vara
uttalanden.

ga isi bevi

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

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och koncernred har vi dven utfort en
revision av styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning av Clavister Holding AB

forar 2017 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i

forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande direktoren
frihet for rak psaret

Grund for uttalanden

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

Vi anser att de revisionshevis vi har inhdmtat ér tillrackliga och &nd

grund for vara uttalanden.

som

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betréffande bolagets
vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av
om utdelningen ar forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens verk-



samhetsart, omfattning och risker staller pa storleken av moderbolagets och koncernens
egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen for bolagets organisati och for i av
angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortidpande bedéma bolagets och
koncernens ekonomiska situation och att tillse att bolagets orgamsatlon arutformad sa
att bokforingen, medelsforvaltningen och bol ka lagenheter i dvrigt
kontrolleras pa ett betryggande satt. Den verkstallande dlrektoren ska skota den
lopande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta
de atgarder som &r nddvandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i
overensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skdtas pa ett
betryggande satt.

hnl +

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om
ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sakerhet kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren i nagot vasentligt
avseende:

o foretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebol

eller bolagsordningen.

arsredovisningslagen

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust, och darmed vart uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sékerhet bedoma
om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

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

Som en del av en enligt god revisi d i Sverige anvéander vi professionellt
omdome och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Granskningen av forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust grundar sig framst pa revisionen av rikenskaperna. Vilka tillk d
granskningsatgarder som utfors baseras pa var professionella bedomnmg med
utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar att vi fol kningen pa
sadana atgarder, omraden och forhallanden som &r vasentliga forverksamheten och dar
avsteg och oOvertradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation. Vi gar
igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra
forhallanden som ar relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart
uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust
harvi granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Orskoldsvik den 3 april 2018

Ernst & Young AB

Rikard Grundin
Auktoriserad revisor
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