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Som aktiedgare i Clavister Holding AB (publ) kommer du att erhalla teckningsrétter i Foretraddesemissionen. Observera att
teckningsratterna forvantas att ha ett ekonomiskt varde.

For att inte vardet av teckningsratterna ska ga forlorat maste innehavaren antingen:
e Silja de erhallna teckningsratterna som inte har utnyttjats senast den 13 november 2020; eller
e Utnyttja de erhallna teckningsratterna och teckna Nya Aktier senast den 17 november 2020.

Notera att (i) aktiedgare endast kan utnyttja teckningsratter och teckna Nya Aktier i enlighet med tilldmpliga vardepapperslagstiftningar
och (i) aktiedgare med forvaltaregistrerade innehav (d.v.s. i depd, i bank eller vardepappersinstitut) maste teckna Nya Aktier genom
respektive férvaltare.

Begransningar av distribution av Prospektet och teckning av Nya Aktier i vissa jurisdiktioner

Ej for distribution, publicering eller offentliggérande i eller till USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore,
Sydafrika, eller Sydkorea. Prospektet far inte skickas till personer i dessa lander eller ndgon annan jurisdiktion vartill det ar otillatet att
leverera teckningsratter, BTA eller Nya Aktier, férutom i enlighet med tilldamplig lag. Férutom om det uttryckligen anges annorlunda i
Prospektet kan teckningsréatter, BTA eller Nya Aktier inte erbjudas, séljas, Overlatas eller levereras, direkt eller indirekt, i eller till ndgot av
dessa lander.

Prospektets giltighetstid

Detta prospekt godkandes av Finansinspektionen den 29 oktober 2020. Prospektet ar giltigt i hogst tolv manader fran detta datum
under forutsattning att Clavister Holding AB (publ) fullgdr skyldigheten att enligt férordning (EU) 2017/1129 Prospektférordningen, om
tillampligt, tillhandahalla tilldgg till prospektet i det fall nya omstandigheter av betydelse, sakfel eller vasentliga felaktigheter intraffar som
kan paverka bedomningen av vardepapperen. Skyldigheten att uppratta tillagg till prospektet galler fran tidpunkten fér godkannandet till
utgangen av teckningsperioden. Bolaget har ingen skyldighet att efter teckningsperioden utgang uppratta tillagg till prospektet.




VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Vissa definitioner

Detta EU-tillvaxtprospekt ("Prospektet”) har upprdttats med anledning av
Clavister Holding AB, org.nr 556917-6612 ("Clavister” och/eller "Bolaget”)
inbjudan till teckning av aktier (“Nya Aktier”) med foretradesratt for befintliga
aktiedgare i Clavister i enlighet med villkoren sa som narmare framgar av detta
Prospekt ("Erbjudandet” och/eller "Foéretradesemissionen”). Med "Redeye”
avses Redeye Aktiebolag, org.nr 556581-2954. Med "Euroclear” avses Euroclear
Sweden AB, org. nr 556112-8074. Samtliga finansiella siffror ar i svenska kronor
("SEK”) om inget annat anges. Med "TSEK" avses tusen SEK och med "MSEK"
avses miljoner SEK. Med "USD" avses amerikanska dollar och med "EUR" avses
euro.

Uppréattande och registrering av Prospektet

Detta Prospekt har upprattats med anledning av Erbjudandet. Prospektet
har godkants och registrerats av Finansinspektionen, som behdorig
myndighet enligt Europaparlamentets och Radets forordning (EU) 2017/1129
("Prospektférordningen”). Finansinspektionen har godkant detta Prospekt
enbart i s& matto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och
konsekvens som anges i Prospektforordningen. Godkannandet av Prospektet
bor inte betraktas som nagot slags stéd for den emittent som avses i Prospektet.
Prospektet har upprattats som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel
15 i Prospektforordningen. Godkannandet och registreringen innebdr inte
att Finansinspektionen garanterar att olika sakuppgifter i Prospektet ar riktiga
eller fullstandiga. Investerare bor gora sin egen beddémning av huruvida det
ar lampligt att investera i de vardepapper som avses i Prospektet. Prospektet
och Erbjudandet regleras exklusivt av svensk ratt. Tvist med anledning av
Erbjudandet, Prospektet och darmed sammanhangande rattsférhallanden ska
avgoras av svensk domstol exklusivt. Prospektet finns tillgangligt pa Bolagets
hemsida, www.clavister.com, Redeyes hemsida, www.redeye.se samt pa
Finansinspektionens hemsida, www.fi.se.

Viktig information till investerare

Erbjudandet riktar sig inte, varken direkt eller indirekt, till personer vars
deltagande forutsatter att ytterligare prospekt upprattas eller registreras
eller att nagon annan atgard foretas utéver vad som kravs enligt svensk réatt.
Prospektet kommer inte att distribueras och far inte postas eller pa annat satt
sandas till eller distribueras i nagot land dar detta skulle forutsatta att nagra
sddana ytterligare atgarder foretas eller dar detta skulle kunna strida mot
lagar eller regleringar i det landet. Aktierna som omfattas av Erbjudandet enligt
detta Prospekt har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt
United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse, eller nagon
motsvarande lag i USA vars tillampningsomrade innefattar dess territorier och
provinser, varje stat i USA samt District of Columbia ("USA") och far inte erbjudas,
séljas eller pad annat satt overforas, direkt eller indirekt, i eller till USA, forutom
enligt ett tillampligt undantag fran, eller genom en transaktion som inte omfattas
av registreringskraven i United States Securities Act fran 1933 och i enlighet
med vardepapperslagstiftningen i relevant delstat eller annan jurisdiktion
i USA. Clavisters aktier har varken godkants eller underkdnts av amerikanska
Securities and Exchange Commission, nagon delstatlig vardepappersmyndighet
eller annan myndighet i USA. Inte heller har ndgon sddan myndighet bedémt
eller uttalat sig om riktigheten eller tillforligheten av detta Prospekt. Att pasta
motsatsen ar en brottslig handling i USA.

Erbjudandet omfattar inte personer som ar bosatta i eller har registrerad adress
i USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore,
Sydkorea, Sydafrika eller i nagot annat land dar Erbjudandet eller distribution av
Prospektet strider mot tilldmpliga lagar eller regler eller forutsatter att ytterligare
prospekt uppréttas, registreras eller att nagon annan atgard vidtas utéver vad
som foljer av svensk ratt. Foljaktligen far nyemitterade aktier, varken direkt
eller indirekt, utbjudas, séljas vidare eller levereras i eller till lander dar atgard
enligt ovan kravs eller till aktiedgare med hemvist enligt ovan. Personer som
mottar exemplar av detta Prospekt maste informera sig om och folja sédana
restriktioner. Atgarder i strid med restriktionerna kan utgéra brott mot tillamplig
vardepapperslagstiftning.

En investering i vdrdepapper ar férenad med vissa risker och investerare
uppmanas att sarskilt ldsa avsnittet "Riskfaktorer”. Nar investerare fattar ett
investeringsbeslut maste de forlita sig pa sina egna professionella radgivare
samt noga utvardera och 6évervaga investeringsbeslutet. Investerare far endast
forlita sig pa informationen i detta Prospekt samt eventuella tillagg till detta
Prospekt. Ingen person ar behorig att Idmna ndgon annan information eller gora
nagra andra uttalanden an de som finns i detta Prospekt. Om sa anda sker ska
sadan information eller sddana uttalanden inte anses ha godkants av Bolaget
eller av Redeye och ingen av dem ansvarar for sadan information eller sédana
uttalanden.

Varken offentliggérandet eller distribution av detta Prospekt ska anses
innebara att informationen i detta Prospekt ar korrekt och géllande vid nagon

annan tidpunkt &n per dagen for dess offentliggérande eller att det inte har
forekommit nagon forandring i Clavisters verksamhet efter namnda dag. Om
det sker vésentliga forandringar av informationen i Prospektet kommer sadana
forandringar att offentliggéras enligt bestammelserna om tillagg till prospekt i
Prospektforordningen.

Bransch- och marknadsinformation

Detta Prospektet innehadller bransch- och marknadsinformation hanforlig
till Clavisters verksamhet och de marknader som Clavister ar verksamt
pad. Om inte annat anges ar sadan information baserad pa Bolagets
analys av flera olika kallor, daribland branschpublikationer och rapporter.
Branschpublikationer och rapporter anger vanligtvis att informationen i dem
har erhallits fran kallor som bedéms vara tillforlitliga, men att korrektheten
och fullstandigheten i informationen inte kan garanteras. Bolaget har inte pa
egen hand verifierat, och kan darfor inte garantera korrektheten i, den bransch-
och marknadsinformation som finns i detta Prospekt och som har hamtats
fran eller harror ur dessa branschpublikationer och rapporter. Bransch- och
marknadsinformation &r till sin natur framatblickande, féremal for osékerhet och
speglar inte nédvandigtvis faktiska marknadsforhallanden. Sadan information ar
baserad pa marknadsundersokningar, vilka i sin tur ar baserade pa urval och
subjektiva bedémningar, daribland bedémningar om vilken typ av produkter
och transaktioner som borde inkluderas i den relevanta marknaden, bade av
de som utfér undersokningarna och respondenterna. Varken Bolaget eller
Redeye tar ansvar for riktigheten i ndgon bransch- eller marknadsinformation
som inkluderas i detta Prospekt. Sadan information som kommer fran tredje
part har atergivits korrekt och sdvitt Bolaget kan kanna till och férvissa sig om
genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berérd tredje
part har inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle géra den atergivna
informationen felaktig eller missvisande. Prospektet innehaller viss information
om Clavisters konkurrenssituation och marknadsstalining. Clavister bedomer att
sadan information, baserat pa marknadsdata och branschstatistik, ar korrekt,
men har inte oberoende verifierat informationen. Bolaget kan inte garantera att
en tredje part med tilldmpning av andra metoder fér att samla in, analysera och
berdkna marknadsdata eller pa grundval av information som offentliggjorts av
konkurrenter skulle nd samma slutsats. Dessutom kan Clavisters konkurrenter
definiera sina respektive marknader och marknadsstallning pa ett annat satt an
Bolaget samt dven definiera bestandsdelar i verksamheterna och resultatmatt
pa ett satt som innebar att sddana uppgifter inte ar jamforbara med Clavister.

Framtidsinriktad information

Prospektet innehdller framtidsinriktade uttalanden och antaganden om
framtida marknadsforhallanden, verksamhet och resultat. Dessa uttalanden
finns i flera avsnitt och inkluderar uttalanden rérande Bolagets nuvarande
avsikter, bedomningar och forvantningar. Orden "anser”, "avser”, "bedémer”,
"forvantar sig’, "forutser”, "planerar” eller liknande uttryck indikerar vissa av
dessa framtidsinriktade uttalanden. Andra sddana uttalanden identifieras
utifrdn det aktuella sammanhanget. Faktiska handelser och resultatutfall kan
komma att skilja sig avsevart fran vad som framgar av sddana uttalanden till
foljd av risker och andra faktorer som Bolagets verksamhet paverkas av. Vissa
sadana faktorer sammanstalls under avsnittet "Riskfaktorer”.

Presentation av finansiell information

Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet har
avrundats for att gora informationen lattillganglig for lasaren. Foljaktligen
Overensstammer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma.
Detta &r fallet da belopp anges i tusen-, miljon- eller miljardtal och forekommer
sarskilt i avsnittet “Finansiell dversikt” samt i de arsredovisningar som inforlivats
genom hanvisning. Forutom néar sa uttryckligen anges har ingen information i
Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

Om Nasdaq First North Growth Market

Nasdaq First North Growth Market Stockholm (“Nasdaq First North”) dr en
registrerad tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag, en SME Growth
Market, i enlighet med direktivet om marknader for finansiella instrument
(2014/65) sasom implementerat i den nationella lagstiftningen i Danmark,
Finland och Sverige, och drivs av en bors inom Nasdagkoncernen. Emittenter
pa Nasdaq First North &r inte foremal for samma regler som emittenter pa
en reglerad marknad, sasom definierad i EU-lagstiftning och implementerat
i nationell lagstiftning. Dessa bolag &r istéllet foremal fér mindre omfattande
regler och bestdmmelser anpassade for mindre tillvaxtbolag. En investering i
en emittent pa Nasdaq First North kan darfor innebara en hogre risk an en
investering i en emittent pad en reglerad marknad. Alla emittenter med aktier
upptagna till handel pa Nasdaq First North har en Certified Adviser som
Overvakar att reglerna foljs. Respektive bérs inom Nasdagkoncernen godkanner
en ansdkan om upptagande till handel. FNCA Sweden AB (+46 8-528 00 399,
e-mail: info@fnca.se) ar Bolagets Certified Adviser pa Nasdaq First North.
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HANDLINGAR INFORLIVADE GENOM HANVISNING

Investerare bor ta del av all den information som inférlivas i Prospektet genom hanvisning och informationen, till vilken hanvisning
sker, ska ldsas som en del av Prospektet. Nedan angiven information som del av féljande dokument ska anses inforlivade i
Prospektet genom hanvisning. Kopior av Prospektet och de handlingar som inforlivats genom héanvisning kan erhéllas fran Clavister
elektroniskt via Bolagets webbplats, www.clavister.com, eller erhallas av Bolaget i pappersformat vid Bolagets huvudkontor med
adress: Sjdgatan 6, 891 60, Ornskéldsvik. De delar av dokumenten som inte inférlivas &r antingen inte relevanta fér investerarna
eller sa aterges motsvarande information pa en annan plats i Prospektet.

Observera att informationen pé Clavisters hemsida, eller andra webbplatser till vilka hdnvisning gors, inte ingdr i Prospektet sdvida inte
denna information inférlivas i Prospektet genom hdnvisning. Informationen pd Clavisters hemsida, eller andra webbplatser till vilka

hdnvisas i Prospektet, har inte granskats och godkdnts av Finansinspektionen.

Clavisters delarsrapport fér perioden 1 januari - 30 september 2020

Sidhanvisning

Koncernens resultatrakning

Koncernens rapport dver totalresultat

Koncernens balansrakning

Koncernens rapport ¢ver férandringar i eget kapital
Koncernens kassaflodesanalys

Noter

Clavisters delarsrapport for perioden 1 januari - 30 september 2020 finns pa foljande lank:
https://www.clavister.com/documents/Clavister-KvartalsrapportQ3-2020.pdf

Clavisters arsredovisning for rakenskapsaret 2019

6
6
7
8
9
4

12-1

Sidhanvisning

Koncernens resultatrakning 18
Koncernens rapport over totalresultat 18
Koncernens balansrakning 19-20
Koncernens rapport ¢ver férandringar i eget kapital 21
Koncernens kassaflddesanalys 22
Noter 23-53
Revisionsberdttelse 66-67

Clavisters arsredovisning for rakenskapsaret 2019 finns pa foljande lank:
https://www.clavister.com/documents/Clavister-Arsredovisning-2019.pdf

Clavisters arsredovisning for rakenskapsaret 2018

Sidhanvisning

Koncernens resultatrakning 17
Koncernens rapport ¢ver totalresultat 17
Koncernens balansrakning 18-19
Koncernens rapport ¢ver férandringar i eget kapital 20
Koncernens kassaflddesanalys 21
Noter 22-58
Revisionsberdttelse 71-72

Clavisters arsredovisning for rakenskapsaret 2018 finns pa foljande lank:
https://www.clavister.com/documents/Clavister-Arsredovisning-2018.pdf
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SAMMANFATTNING

INLEDNING
1.1 Aktieslag och ISIN
Foretradesemissionen omfattar aktier i Clavister (ISIN-kod SE0005308558).

1.2 Bolags-information
Clavister Holding AB, org.nr 556917-6612

Huvudkontor och besoksadress: Sjégatan 6 J, 891 60 Ornskoldsvik

Telefonnummer: +46 (0)660 - 29 92 00

Hemsida: www.clavister.com

E-mail: ir@clavister.com

Bolagets identifieringskod (LE/): 549300WTKDTN285Y/C32

1.3 Behdrig myndighet

Prospektet har granskats och godkants av Finansinspektionen som ar den svenska behériga myndigheten for godkdnnandet av
Prospektet enligt Prospektférordningen. Finansinspektionen har féljande kontaktuppgifter:
Finansinspektionen

Postadress: Box 7821, 103 97 Stockholm

Telefonnummer: +46 (0)8 408 980 00

E-post: finansinspektionen@fi.se
Hemsida: www.fi.se

1.4 Godkannande av Prospektet

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 29 oktober 2020.

1.5 Upplysningar och varningar

Sammanfattningen bor Idsas som en introduktion till EU-tillvéxtprospektet och alla beslut om att investera i vardepapperen bor
grundas pa att investeraren studerar hela EU-tillvaxtprospektet. Vid handel i vardepapper kan investeraren forlora hela eller
delar av sitt investerade kapital.

Om ett yrkande relaterat till information i ett EU-tillvaxtprospekt gors i domstol kan den investerare som ar kdrande enligt
nationell lagstiftning i medlemsstaterna bli tvungen att betala kostnaden for att dversatta EU-tillvaxtprospektet innan de
rattsliga forfarandena inleds. Civilrdttsligt ansvar omfattar enbart de personer som har presenterat sammanfattningen,
inklusive dversdttningar av denna, men enbart om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller inkonsekvent jamfért med
de andra delarna av EU-tillvaxtprospektet eller om den tillsammans med andra delar av EU-tillvaxtprospektet inte ger den
nyckelinformation som investerare behdver vid beslut om huruvida de ska investera i de berérda vérdepapperen.

NYCKELINFORMATION OM CLAVISTER
2.1 Om Clavister

Clavister ar ett publikt aktiebolag bildat i Sverige. Bolagets associationsform regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551).
Bolaget har sitt sate i Vasternorrlands 1&n, Ornskéldsvik kommun. Verkstéllande direktor i Bolaget &r John Vestberg.

Huvudsaklig verksamhet

Clavister utvecklar, producerar och saljer cyberséakerhetslosningar. Clavisters l6sningar bygger pa egenutvecklade, innovativa
mjukvaror med kraftfull prestanda och god skalbarhet. Under storre delen av Clavisters historia har portfolien dominerats av tva
brandvaggsprodukter, baserade pa de egenutvecklade operativsystemen Clavister cOS Core respektive Clavister cOS Stream
samt det tillhorande management-verktyget Clavister InControl. Clavister har under de senaste aren investerat i utveckling av
ett flertal kompletterande mjukvaruprodukter, som tillsammans med tidigare produkter nu utgdr en betydligt mer omfattande
produktportfélj inom cybersdkerhet.

Bolaget har ett kommersiellt fokus pé ett fatal utvalda Europeiska marknader, Norden, Tyskland, Osterrike och Schweiz, men
nar ut med sina produkter pa global basis dels genom att licensiera teknologi, s.k. OEM (Original Equipment Manufacturing) till
internationella aktorer, och dels genom férsalining via internationella distributdrer och aterférsaljare.

Sedan starten har Clavister levererat drygt 130 000 produkter till kunder i 6ver 150 lander.

Agarforhallanden

Nedan listas samtliga aktiedgare med innehav éverstigande fem procent av aktierna eller réstetalet i Bolaget per den 30 juli
2020 inklusive darefter kdnda foérandringar fram till dagen for Prospektet. Bolaget &r inte direkt eller indirekt kontrollerat av
nagon aktiedgare.




n Aktiedgare Antal aktier och réster  Andel kapital och réster (%)

Hsbc Trinkhaus And Burkhardt Ag, Duesseldorf, W8 2857030 11,13
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension 2134875 8,32
Tommy Forsell 1756 235 6,84
Goldman Sachs International Ltd, W8imy 1462 500 57
Totalt aktiedgare med innehav som &verstiger 5% 8210640 31,99
Ovriga aktiedgare 17 448 910 68,01
Totalt 25659 550 100,00

Ovanstdende tabell avspeglar inte den fordndring av det totala antalet aktier som uppstdtt efter utnyttjandet av teckningsoptioner som registrerades
hos Bolagsverket den 8 oktober 2020 med resultatet att det nya totala antalet aktier i Bolaget dr 25 687 798.

2.2 Finansiell nyckelinformation

Den finansiella nyckelinformationen nedan har hamtats fran Koncernens reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren
2019 och 2018 samt Bolagets ej reviderade deldrsrapport for perioden 1 januari - 30 september 2020. Bolagets
&rsredovisningar har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for
koncerner samt International Financial Reporting Standards (IFRS) och IFRIC-tolkningar, utgivna av International Accounting
Standards Board, sasom de antagits av EU. Delarsrapporten for perioden 1 januari - 30 september 2020 har upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och IAS 34 Delarsrapportering.

Koncernens resultatrakning i sammandrag

1 januari - 30 september 1 januari - 31 december
KSEK (om ej annat anges) 2020 2019 2019 2018
Nettoomsattning 97 227 91 420 123 061 111772
Rorelseresultat -33 204 -50 991 -80 464 -90 118
Periodens resultat efter skatt -61 816 -79 491 -188 169 -122 929
Resultat per aktie, SEK -2,41 -3,23 -7,33 -5,22
Koncernens balansrakning i sammandrag
1 januari - 30 september 1 januari - 31 december
KSEK 2020 2019 2018
Summa tillgangar 263 561 303 275 385791
Summa eget kapital -151 419 -89 283 66 738

Koncernens rapport dver kassafloden i sammandrag

30 september 31 december
KSEK 2020 2019 2019 2018
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 6 281 -34076 -57 621 -68 709
Kassaflode fran investeringsverksamheten -36 094 -34.939 -32478 -32.090
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -9633 29 064 78 806 156 465
Periodens kassaflode -39 446 -39 951 -11 292 55 666

Nyckeltal

De nyckeltal som presenteras nedan ar inte definierade enligt Clavisters tilldmpade redovisningsregler for finansiell
rapportering. Clavister bedomer att nyckeltalen ger en béttre forstaelse for Bolagets ekonomiska trender. Nyckeltalen, sésom
Clavister har definierat dessa, bor inte jamforas med andra bolags nyckeltal som har samma benamning da definitionerna
kan skilja sig at.

1 januari - 30 september 1 januari - 30 juni
KSEK 2020 2019 2019 2018
Nettoomsattningstillvaxt 6% 16% 10% 12%
Bruttomarginal 91% 81% 81% 76%
Soliditet Negativ 6% Negativ 17%
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2.3 Specifika nyckelrisker for Clavister
RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS VERKSAMHET OCH DESS BRANSCH

Framtida kapitalbehov kan komma att krava ytterligare kapitalanskaffningar som resulterar i finansiell utspadning av befintliga
aktiedgare

Per dagen for Prospektet beddmer styrelsen i Clavister att det befintliga rorelsekapitalet ar otillrackligt for att tacka Bolagets
behov under de kommande tolv manaderna. Clavisters behov av kapital ar hanforlig delvis till det refinansieringsbehov
som uppstod nar Bolagets tidigare 1an om 50 MSEK fran Tagehus forfoll till betalning den 28 september 2020, och delvis till
rorelsekapitalbehov kopplat till verksamhetens expansion. Lanet till Tagehus reglerades till fullo den 28 september 2020.

Bolagets dotterbolag Clavister AB har darutéver tva 1an fran European Investment Bank ("EIB”) om 10 MEUR respektive 5 MEUR
som forfaller 2023 samt ett ytterligare 1&n som fran samma langivare om 5 MEUR som forfaller 2024. Clavister har historiskt sett
inte varit Idnsamt och Bolagets rorelseresultat uppgick under 2018 till cirka minus 90 MSEK och under 2019 till cirka minus 80
MSEK.

Det finns en risk att Clavister i framtiden inte kommer att ha tillrdckligt med intakter for att finansiera sin verksamhet och/
eller en tillrackligt stark finansiell position for att kunna refinansiera Bolagets skulder genom att inhdmta extern finansiering
pa tillfredsstallande villkor. | sddana fall kan Bolaget komma att behéva genomfora ytterligare kapitalanskaffningar genom
aktie-, teckningsoptions- och konvertibelemissioner. | samband med att finansieringsdverenskommelsen med EIB traffades
Overlats teckningsoptioner motsvarande sex procent av samtliga aktier i Clavister till EIB. Teckningsoptionerna berattigar EIB att
forvarva en aktie i Clavister for aktiens kvotvarde (10 6re) ("EIB-optioner”). Enligt parternas avtal har EIB ett utspadningsskydd
i forhallande till bankens teoretiska dgarandel om sex procent. Utspadningsskyddet innebar att om Clavister emitterar aktier,
teckningsoptioner eller konvertibler (en "Kapitalanskaffning”), ska ett antal EIB-optioner motsvarande sex procent av antalet
emitterade instrument i Kapitalanskaffningen emitteras till EIB. Saledes kan en framtida Kapitalanskaffning i Bolaget utover
detta prospekt leda till en finansiell utspadning av Bolagets aktiedgare eftersom EIB far forvarva aktier i Bolaget till ett pris som
vasentligen kan understiga aktiens marknadsvarde.

Riskens sannolikhet: Lag

Riskens omfattning: Om Clavister emitterar aktier, teckningsoptioner eller konvertibler, under tiden Bolagets laneavtal med
EIB Ioper, kommer aktiedgarnas ekonomiska rétt i Clavister att spadas ut vilket sammantaget bedéms kunna fa en 1&g negativ
inverkan pa bolagets finansiella stallning och resultat.

Konkurrens

Per dagen for Prospektet finns ett antal kanda konkurrenter till Clavister som utvecklar och erbjuder produkter och tjdnster som
liknar de produkter och tjanster som Bolaget utvecklar och erbjuder. Darutéver kan det finnas andra konkurrenter eller icke
offentliga utvecklingsprojekt som syftar till att [ésa samma behov som Bolaget och som séledes dnnu inte ar kédnda for Clavister.

Pa Bolagets marknad finns till exempel ett flertal konkurrenter som ar globalt etablerade féretag - sdsom Check Point Software
Technologies, Fortinet och Palo Alto Networks med avsevart storre finansiella och personella resurser an Bolaget, och i relation
till vilka Bolaget ur ett finansiellt och personellt perspektiv inte har mojlighet att konkurrera under jamforbara forutsattningar.

Det finns en risk att Bolagets konkurrenter utvecklar effektivare system och teknik for produkter liknande de som Bolaget
utvecklar, eller att konkurrenternas finansiella resurser mojliggdr for konkurrenterna att bedriva nédvandiga utvecklingsprojekt
under intensivare former eller under en langre period an vad Bolaget kan. Denna risk dr sarskilt stor nar det sker en teknisk
utveckling pa marknaden, exempelvis som den som foljer av 5G-teknikens framvaxt och den véxande anvandningen av
molnbaserade tjanster, eftersom aktérer som har mojlighet att genomfora hogintensiva utvecklingsprojekt darmed kan
positionerna sig pa marknaden snabbare an konkurrenter som saknar sddana forutsattningar.

Om konkurrenter till Bolaget utvecklar effektivare system och teknik, kan det leda till minskade affarsvolymer, minskade
vinstmarginaler, kande kostnader for forskning och utveckling och/eller dkade utgifter for marknadsforing och forsaljning.
Riskens sannolikhet: L3g

Riskens omfattning: Om risken realiseras kommer Bolagets marknadsposition forsvagas vilket skulle leda till 6kade
forsaljningskostnader och minskade forsaljningsintakter vilket sammantaget bedéms kunna fa en medelhog negativ inverkan
pa bolagets finansiella stallning och resultat.

Produkt- och teknologiutveckling

Clavisters produkter bygger pa lopande teknisk utveckling och foradling. Det &r av stor vikt att Bolagets losningar utvecklas sa
att dess funktionalitet kan hantera de sdkerhetshot som de avser att skydda emot.

For att sakerstalla att Bolagets I6sningar svarar mot kundernas och marknadens krav samt haller jamna steg med Bolagets
konkurrenter, investerar Bolaget I6pande i produktutveckling. Totalt for 2019 aktiverades utgifter och egen intern utveckling
till ett belopp om 46,6 MSEK och under 2018 uppgick motsvarande belopp till 39,6 MSEK. Teknikutveckling och dérmed
sammanhangande verksamhet ar dock, sarskilt inom Bolagets bransch, komplex och det ar svart att forutse de tids- och
kostnadsmassiga konsekvenserna av enskilda investeringar eller vilken utveckling som kommer att krdvas for att Bolaget ska
kunna halla jamna steg med Bolagets konkurrenter. Det finns en risk for att sadan produktutveckling blir mer tids- och/eller
kostnadskravande &n vad Bolaget pa forhand antagit.

Riskens sannolikhet: Lag

Riskens omfattning: Om risken intraffar bedoms Bolagets kostnader for produktutveckling kunna 6ka i viss man.

Dataintrang hos Clavisters kunder kan skada Bolagets renommé och verksamhet

Clavisters produkter anvands bland annat av foretag och myndigheter samt leveranttrer av kritisk infrastruktur. Om sadana
verksamheter avbryts eller utomstaende far tillgang till konfidentiell information som behandlas i dem genom dataintrang

- o
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n kan det leda till negativ uppmadrksamhet for Clavisters varumdrke och produkter samt till hogre utvecklingskostnader for att
forebygga eventuella sakerhetsbrister.
Riskens sannolikhet: Medium
Riskens omfattning: Om risken realiseras kommer det leda till 6kade forsaljningskostnader och minskade forsaljiningsintakter
vilket sammantaget bedéms kunna fa en negativ inverkan pa bolagets finansiella stéllning och resultat.

Immateriella réttigheter

Bolagets produkter ar huvudsakligen beroende av egenutvecklad programvara eller mjukvarufunktioner fran sa kallade
tredjepartsbibliotek. Det finns en risk for att Bolaget gor, eller pastas gora, intrang i tredje parts immateriella réttigheter eller
att tredje part gor intrang i Bolagets immateriella rattigheter. Bolagets produkter som innehaller mjukvarufunktioner fran
sa kallade tredjepartsbibliotek kan ocksa angripas om dessa mjukvarufunktioner pastas goras intrang i annans immateriella
rattigheter. Om Bolaget eller dess produkter gor eller pastas gora intrang i tredje parts immateriella réattigheter kan det leda till
att ersattningskrav stalls pa Bolaget och att Bolaget tvingas upphora att anvanda delar av viss programvara. Om nagon annan
gor intrang i Bolagets immateriella réttigheter kan det leda till kostnader fér Bolaget att forsvara dem och 6kad konkurrens om
annan kan saluféra produkter med samma funktioner som Bolaget salufor.

Riskens sannolikhet: Lag

Riskens omfattning: Om Bolaget i framtiden inte kan uppratthalla ett tillrackligt skydd for sina immateriella rattigheter eller om
Bolaget pastas gora intrang i tredje parts immateriella rattigheter kan det leda till hogre rérelsekostnader for Bolaget.

NYCKELINFORMATION OM BOLAGETS VARDEPAPPER

3.1 Aktiernas rattigheter

Per dagen for Prospektet finns endast ett aktieslag i Bolaget. Aktierna ar denominerade i svenska kronor (SEK) och har
emitterats i enlighet med svensk ratt. Samtliga emitterade aktier &r fullt betalda och fritt Overlatbara. Rattigheterna forenade
med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som f6ljer av bolagsordningen, kan endast andras enligt de forfaranden som
anges i aktiebolagslagen (2005:551). Per dagen for Prospektet finns 25 687 798 aktier utestaende i Bolaget. Varje aktie har ett
kvotvarde om 0,1 SEK.

Rostratt

Samtliga aktier i Bolaget beréttigar innehavaren till en rost pa bolagsstamma och varje aktiedgare har rétt att rosta for samtliga
aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Foretrddesriitt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en kontantemission eller kvittningsemission har
aktiedgarna som huvudregel enligt aktiebolagslagen (2005:551) foretradesratt att teckna sddana vardepapper i forhallande till
antalet aktier som innehades fére emissionen.

Rdtt till utdelning och behdllning vid likvidation

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till vinstutdelning samt till Bolagets tillgdngar och eventuella Gverskott i handelse
av likvidation. Beslut om vinstutdelning i aktiebolag fattas av bolagsstamman. Ratt till vinstutdelning tillfaller den som pa
av bolagsstdmman beslutad avstamningsdag ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear férda aktieboken.
Vinstutdelning utbetalas normalt till aktiedgarna som ett kontant belopp per aktie genom Euroclear, men betalning kan dven
ske i annat &an kontanter (sakutdelning). Om aktiedgarna inte kan nas genom Euroclear, kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget
avseende vinstutdelningsbeloppet under en tid som begransas genom regler om tiodrig preskription. Vid preskription tillfaller
vinstutdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till vinstutdelning for aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Aktiedgare som inte har
skattemassig hemvist i Sverige ar normalt féremal for svensk kupongskatt.

Utdelningspolicy

Clavister har inte ldmnat nagra vinstutdelningar for perioden som omfattas av den historiska finansiella in-formationen och
avser inte att Idmna nagon utdelning inom overskadlig framtid, varfor ingen utdelningspolicy antagits. Framtida utdelningar, i
den man sadana foreslas av styrelsen och godkanns av Bolagets aktiedgare, kommer vara be-roende av och baserad pa de
krav som verksamhetens art, omfattning och risker stéller pa Bolagets egna kapital samt Bolagets konsolideringsbehov, likviditet
och stallning i dvrigt.

3.2 Handel pa Nasdagq First North Growth Market

Aktierna i Bolaget ar upptagna till handel pa den multilaterala handelsplattformen och tillvaxtmarknaden fér sma och medelstora
foretag Nasdaq First North Growth Market. De nyemitterade aktierna kommer ocksa att vara féremal for handel pa Nasdaq First
North Growth Market. Sddan handel berdknas inledas under vecka 52 2020.

3.3 Huvudsakliga risker kopplade till Bolagets aktier

Risker relaterade till Foretrddesemissionen
Risk relaterat till Bolagets mojlighet att lamna utdelning

Bolaget har per dagen for Prospektet inte antagit ndgon utdelningspolicy. Bolaget befinner sig i en utvecklings- och
expansionsfas. For narvarande har darfor styrelsen for avsikt att lata Bolaget balansera eventuella vinstmedel for att finansiera
tillvaxt och drift av verksamheten och forutser foljaktligen inte att nagra kontanta utdelningar betalas inom de narmaste aren.
Mojligheten for Bolaget att betala utdelningar i framtiden beror pa ett antal faktorer, sdsom framtida intakter, finansiella stéllning,
kassafldden, behov av rorelsekapital, kostnader for investeringar och andra faktorer. Bolaget kan komma att sakna tillrackligt
med utdelningsbara medel och Bolagets aktiedgare kan komma att besluta om att inte betala utdelningar vilket innebar att
aktiedgare inte kommer att erhalla nagon direktavkastning dartill kan aktiekursen komma att paverkas negativt.
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Riskens sannolikhet: Hog n

Riskens omfattning: Bolaget beddmer att risken, om den forverkligas, skulle ha en medelhdg inverkan for dgaren av aktien.
Aktiens utveckling, volatilitet och likviditet

En investering i Clavisters aktier ar forknippad med en risk att investeraren inte far tillbaka sitt investerade kapital. Under
perioden 1 januari 2019 till och med den 31 december 2019 har Bolagets aktiekurs lagst uppgatt till 10,82 SEK och hogst till
21 SEK. Det pris som aktierna handlas till och det pris till vilket investerare kan genomféra sin investering paverkas av ett flertal
faktorer, varav nagra ar specifika for Clavister och dess verksamhet medan andra ar generella for noterade bolag.

Aktiekursen kan paverkas negativt till foljd av exempelvis marknadsvolatilitet, att aktier i Bolaget eventuellt avyttras pa marknaden
i osedvanlig utstrackning eller till foljd av en forvantan om att sadan avyttring kommer att ske. Begransad likviditet i Clavisters
aktie kan vidare bidra till att forstdrka fluktuationerna i aktiekursen. Begransad likviditet i Bolagets aktie kan dven medfora
problem for enskilda aktiedgare att avyttra sina aktier. Det finns en risk att Clavisters aktie inte kan séljas till ett for innehavaren
godtagbart pris, eller dverhuvudtaget, vid en viss tidpunkt.

Riskens sannolikhet: Medel

Riskens omfattning: Bolaget bedomer att risken, om den forverkligas, skulle ha en medelhdg inverkan for dgaren av aktien.

Det finns en risk att handel i teckningsrdtter och BTA kan komma att vara begrédnsad

Teckningsratter och betalda tecknade aktier ("BTA") kommer att vara foremal for tidsbegransad handel pa Nasdaq First North.
HandeliBTA &ger rum pa Nasdaq First North fran och med den 3 november 2020 intill dess att Foretradesemissionen registrerats
hos Bolagsverket. Handeln i dessa instrument kan vara begransad, vilket kan medfora problem for enskilda innehavare att
avyttra sina teckningsratter och/eller BTA.

Det innebdr att innehavare av teckningsratter riskerar att inte kunna kompensera sig for den ekonomiska utspadningseffekt
som Foretrddesemissionen innebdr och att innehavare av BTA riskerar att inte kunna realisera vardet av sina BTA innan dessa
instrument har omregistrerats till aktier. Sddana forhallanden skulle utgéra en betydande risk for enskilda investerare. En
begransad likviditet kan ocksa forstarka fluktuationerna i marknadspriset for teckningsratter och/eller BTA. Prisbilden for dessa
instrument riskerar darmed att vara inkorrekt eller missvisande.

Riskens sannolikhet: Medel
Riskens omfattning: Bolaget bedomer att risken, om den forverkligas, skulle ha en medelhdg inverkan for agaren av aktien.

Risker relaterade till att teckningsférbindelser och garantidtaganden inte dr sikerstdllda

| samband med Foretradesemissionen har Bolaget ingatt avtal om teckningsférbindelser och garantidtaganden med ett antal
befintliga aktiedgare och externa investerare. Ingangna teckningsforbindelser och garantidtaganden uppgar till cirka 22,3
MSEK respektive 130,5 MSEK, motsvarande hela Foretradesemissionen. Inga teckningsforbindelser eller garantidtaganden ar
sakerstallda genom exempelvis bankgaranti liknande arrangemang, varfor det finns en risk for att atagandena, helt eller delvis,
inte kommer att infrias. Om dessa ataganden, helt eller delvis, inte skulle infrias kan det medfora att Bolaget saledes far in
mindre kapital an beraknat, vilket i sin tur skulle kunna leda till att Bolaget tvingas revidera sina utvecklingsplaner och att Bolaget
darmed inte kommer att kunna fortsatta utveckla verksamheten i planerad takt efter Foretraddesemissionens genomférande,
alternativt kan Bolaget tvingas stka alternativ finansiering.

Riskens sannolikhet: Lag

Riskens omfattning: Om risken intraffar kan det leda till att Bolaget pa kort sikt drabbas av vasentligt hogre
finansieringskostnader.

INFORMATION OM FORETRADESEMISSIONEN

4.1 Villkor och tidsplan for Féretradesemissionen

Foretradesemissionen

Enextra bolagsstamma i Clavister beslutade den 22 oktober 2020 att emittera hdgst 21 406 498 nya aktier med foretradesratt
for befintliga aktiedgare. | det fall Foretrddesemissionen fulltecknas kommer Bolaget att tillforas cirka 149,8 MSEK fore avdrag
fore kostnader relaterade till Foretradesemissionen. Kostnaderna relaterade till Foretradesemissionen uppgar till cirka 20
MSEK vilket dven inkluderar ersattning for lamnade garantidtaganden.

Foretradesratt till teckning

Den som pa avstamningsdagen den 29 oktober 2020 ar aktiedgare i Bolaget ager foretradesratt att teckna Nya Aktier i
Foretradesemissionen utifran aktieagarens befintliga aktieinnehav i Bolaget.

Teckningsratter

En (1) befintlig aktie som innehas pa avstamningsdagen den 29 oktober 2020 berattigar till fem (5) teckningsratter. Sex (6)
teckningsratter berattigar till teckning av en (1) Ny Aktie.

Teckningskurs

Teckningskursen ar 7,0 SEK per Ny Aktie. Courtage utgar e.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for faststallande av vilka som ager ratt att erhalla teckningsratter i Foretradesemissionen ar
den 29 oktober 2020. Sista dag for handel i Bolagets aktie inklusive ratt att erhalla teckningsratter ar den 27 oktober 2020.
ve ratt att erhalla teckningsratter ar den 28 oktober 2020. Forsta dag for handel i Bolagets aktie exklusive ratt att erhalla
teckningsratter ar den 28 oktober 2020.
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Teckningsperiod
Teckning av Nya Aktier ska ske under perioden fran och med den 3 november 2020 till och med den 17 november 2020.
Garantiataganden
Clavister har erhdllit garantidtaganden fran externa investerare om cirka 149,8 MSEK, motsvarande 100 procent av
Foretradesemissionen.
Handel med teckningsratter
Handel med teckningsratter kommer att ske pa Nasdaq First North Growth Market fran och med den 3 november 2020 till
och med den 13 november 2020. Teckningsratter som ej nyttjas for teckning i Foretradesemissionen maste séljas senast
den 13 november 2020 eller anvandas for teckning av Nya Aktier senast den 17 november 2020 for att inte bli ogiltiga och
forlora sitt varde.
Tilldelning av Nya Aktier tecknade utan stéd av teckningsratter
For det fall inte samtliga Nya Aktier tecknats med stdd av teckningsratter, ska Nya Aktier som tecknats utan stod av
teckningsratter tilldelas i forsta hand de som dven tecknat Nya Aktier med stod av teckningsratter, i andra hand de som
endast anmalt sig for teckning utan stod av teckningsratter och i tredje hand emissionsgaranter.
Handel i BTA
Handel i BTA kommer att ske pa Nasdaq First North Growth Market frdn och med den 3 november 2020 intill dess att
Foretradesemissionen registrerats hos Bolagsverket och BTA omvandlats till aktier, omkring vecka 51 2020. BTA har ISIN-
kod: SE0015193016.
Overteckningsoption
For att mojliggora ytterligare kapitaltillskott kan styrelsen, i det fall Foretradesemissionen 6vertecknas, komma att besluta om
en Overteckningsoption om upp till 30 MSEK ("Overteckningsoption”). Emission av aktier genom Overteckningsoptionen sker
med stod av bemyndigande ldmnat av extra bolagsstamman den 22 oktober 2020.
Offentliggérande av utfallet i Féretradesemissionen

Utfallet av teckningen i Foretradesemissionen kommer att offentliggéras omkring den 20 november 2020 genom ett
pressmeddelande fran Bolaget.

Utspadning

For aktiedgare som avstar fran att teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen uppkommer en utspadningseffekt motsvarande
hogst cirka 45 procent av antalet aktier och réster. Vid fullt utnyttjande av Overteckningsoptionen kommer utspadningen
att 6ka med ytterligare 8,35 procent. Utspadningen fran den Riktade Emissionen uppgar till cirka 13 procent forutsatt fullt
utnyttjande av Overteckningsoptionen.

4.2 Bakgrund och motiv samt anvandning av emissionslikviden

Clavister avser nu tillvarata den trend som Bolaget upplever med nya kunder och storre projekt i syfte att forstarka
forsaljningstillvaxten. Genom salj- och marknadsutveckling med tillhérande rorelsekapital avser Bolaget genomfora en
vertikalisering och specialisering kring utvalda kundsegment.

Likviden fran Foretradesemissionen avses ocksa anvandas till att starka Bolagets balansrékning.

Styrelsen beddmer att det befintliga rorelsekapitalet, per dagen for Prospektet, inte ar tillrackligt for att finansiera Bolagets
rorelsekapitalbehov for den kommande tolvmanadersperioden. Clavister genomfor nu Foretradesemissionen om cirka 149,8
MSEK fore avdrag for kostnader relaterade till Foretradesemissionen framst i syfte att forstarka forsaljningstillvaxten. For
att mojliggora ytterligare kapitaltillskott kan styrelsen, vid det fall Foretradesemissionen dvertecknas, komma att besluta om
Overteckningsoptionen vilken tillfér Bolaget en nettolikvid om ytterligare hogst cirka 30 MSEK. Darutéver genomfor Bolaget
parallellt med Foretradesemissionen en nyemission med awikelse fran aktiedgares foretradesratt (riktad nyemission)
uppgaende till cirka 54 MSEK, fore avdrag for kostnader relaterade till den Riktade Emissionen, till samma teckningskurs som
i Foretradesemissionen.

Emissionslikvidens anvandning

Om Foéretraddesemissionen fulltecknas tillfors Clavister cirka 129,7 MSEK, efter avdrag for kostnader relaterade till
Foretradesemissionen (inklusive ersattning for lamnade garantidtaganden) om totalt cirka 20 MSEK. Clavister har erhallit
tecknings- och garantidtaganden i Foretradesemissionen fran befintliga aktiedgare samt fran ett konsortium av externa
investerare om cirka 149,8 MSEK, vilket motsvarar 100 procent av Foretrddesemissionen. Emissionslikviden fran
Foretradesemissionen ar avsedd att fordelas enligt nedan och, for det fall inte samtliga dtgarder kan genomféras, enligt
nedanstaende prioritering:

1. Salj- och marknadsutveckling med tillhérande rérelsekapital: Cirka 67 procent av emissionslikviden.
Implementering av vertikalisering for specifika kundgrupper och darmed férenlig utveckling av teknologiplattformen.
Rorelsekapital for att mojliggora genomférandet av storre kundprojekt.

2. Forstarkning av balansrékningen: Cirka 33 procent av emissionslikviden.

Minskning av skuldsattningsgrad for att minska operationella och finansiella risker.

Utnyttjande av Overteckningsoption samt likviden frén den Riktade Emissionen &r avsedd att ytterligare stodja atgarder
relaterade till sélj- och marknadsutveckling enligt ovan beskrivning. namnda atgarder.

Vasentliga intressekonflikter
Redeye é&r finansiell radgivare i samband med Féretradesemissionen. Redeye (samt till Redeye nérstaende foretag) har
tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika finansiella, investerings-, kommersiella och andra tjanster

at Clavister for vilka Redeye erhallit, respektive kan komma att erhalla, ersattning. Lindahl Advokatbyra &r legal radgivare till
Bolaget.

Bolaget bedomer att det inte foreligger ndgra vasentliga intressekonflikter rorande Foretradesemissionen.
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ANSVARIGA PERSONER, INFORMATION FRAN TREDJE PART OCH
GODKANNANDE

Godkannande av Finansinspektionen

Prospektet har godkants av Finansinspektionen som ar den behériga svenska myndigheten enligt Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggdras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller
tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphavande av direktiv 2003/71/EG (“Prospektférordningen’).

Finansinspektionen godkanner Prospektet enbart i sa matto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och
konsekvens som anges i Prospektforordningen. Godkdnnandet bor inte betraktas som nagot slags stod for den emittent som
avses i Prospektet eller som nagot slags stod for kvaliteten pa de vardepapper som avses i Prospektet. Investerare bor gora sin
egen beddémning av huruvida det ar I3mpligt att investera i de aktier som avses i Prospektet. Prospektet har upprattats som ett
EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i Prospektforordningen.

Ansvar for Prospektet
Styrelsen for Clavister &r ansvarig for innehallet i Prospektet. Savitt styrelsen kanner till Gverensstammer den information som ges
i Prospektet med sakforhallandena och ingen uppgift har uteldmnats som sannolikt skulle kunna paverka dess innebord.

Per dagen for Prospektet bestdr styrelsen i Clavister av styrelseordféranden Viktor Kovacs samt styrelseledaméterna Jan
Frykhammar, Kimberly Matenchuk, Staffan Dahlstrom och Martin Kreuzer. For fullstandig information om styrelsen, se avsnittet
“Styrelse och ledande befattningshavare”.

Information fran tredje part

Bolaget forsékrar att information fran tredje part i Prospektet har atergivits korrekt och att, savitt Bolaget kénner till och kan utréna
av information som offentliggjorts av berord tredje part, inga sakférhallanden har uteldmnats som skulle géra den atergivna
informationen felaktig eller vilseledande. Uttalanden i Prospektet grundar sig pa styrelsens och ledningens samlade beddmning
om inga andra grunder uttryckligen anges. De tredjepartskallor som Clavister har anvant sig av vid upprattandet av Prospektet

framgar i kallférteckningen nedan.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Clavister ar ett teknologibolag, grundat 1997, som utvecklar och saljer I6sningar for cyberséakerhet, ett omrade som véxer alltmer
i betydelse i samhadllet.

Fram till 2017 var Bolaget huvudsakligen fokuserat pa forskning och utveckling av den tekniska plattform som idag utgor
grunden i Clavisters erbjudande. Fran och med 2017 befinner sig Bolaget pa en kommersiell tillvéxtresa med fokus pa sélj- och
marknadsutveckling. Resultatet av denna foéréandring kan bland annat ses i form av en ¢kad orderingang som har fordubblats
sedan mitten av 2017.

Clavisters nuvarande kundbas bestar bland annat av valkanda varumarken sasom Nokia, Ericsson, IWG, BAE Systems, NTTBP och
E.ON. Ingen enskild slutkund eller aterforsaljare utgjorde dock mer an 15% av den totala forsaljningen per den 30 september
2020. Bolaget har med andra ord en halsosam mix av stora kunder och tusentals mindre kunder. Kundlojaliteten ar hog, illustrerat
bland annat genom att mer an 90% av samtliga kundkontrakt har fornyats under de tre senaste dren.

Ett tydligare fokus pa salj och marknad har alltsd inneburit att Bolaget attraherar allt storre kunder och projekt, &ven om den
totala kundbasen fortfarande ar diversifierad. Under juni 2020 ingick Bolaget ett avtal med BAE Systems som innebar att Bolagets
produkter kommer att nyttjas i BAE Systems fordon i ett flertal slutkundsprojekt. Ett annat exempel ar Bolagets avtal med Nokia,
dar Clavisters teknologi sdljs under Nokias varumarke till mobiloperatérer i hela varlden.

Clavister avser nu tillvarata den trend som Bolaget upplever med nya kunder och storre projekt i syfte att forstarka
forsaljningstillvaxten. Genom salj- och marknadsutveckling med tillhérande rorelsekapital avser Bolaget genomféra en
vertikalisering och specialisering kring utvalda kundsegment.

Styrelsen beddmer att det befintliga rorelsekapitalet, per dagen for Prospektet, inte ar tillrackligt for att finansiera Bolagets
rorelsekapitalbehov for den kommande tolvmanadersperioden. Clavister genomfor nu Foretradesemissionen om cirka 149,8
MSEK fore avdrag for kostnader relaterade till Foretrddesemissionen framst i syfte att forstarka forsaljningstillvéxten. For att
mojliggdra ytterligare kapitaltillskott kan styrelsen, vid det fall Foretrddesemissionen Overtecknas, komma att besluta om
Overteckningsoptionen vilken tillfér Bolaget en nettolikvid om ytterligare hégst cirka 30 MSEK. Darutéver genomfor Bolaget
parallellt med Foretradesemissionen en nyemission med awikelse fran aktiedgares foretradesratt (‘Riktade Emissionen”)
uppgaende till cirka 54 MSEK, fore avdrag for kostnader relaterade till den Riktade Emissionen, till samma teckningskurs som i
Foretradesemissionen.

Emissionslikvidens anvandning

Om Foretradesemissionen fulltecknas tillférs Clavister cirka 129,8 MSEK, efter avdrag for kostnader relaterade till
Foretradesemissionen (inklusive ersattning for lamnade garantiataganden) om totalt cirka 20 MSEK. Clavister har erhallit
tecknings- och garantiataganden i Foretradesemissionen fran befintliga aktiedgare samt fran ett konsortium av externa
investerare motsvarande hela Foretraddesemissionen. Emissionslikviden fran Foretradesemissionen ar avsedd att fordelas enligt
nedan och, for det fall inte samtliga atgarder kan genomféras, enligt nedanstéende prioritering:

Salj- och marknadsutveckling med Forstarkning av balansrakningen:
tillhérande rorelsekapital: Cirka 67 procent Cirka 33 procent av emissionslikviden.
av emissionslikviden.Implementering av Minskning av skuldsattningsgrad for
vertikalisering for specifika kundgrupper att minska operationella och finansiella
och dérmed forenlig utveckling av risker.

teknologiplattformen.Rérelsekapital for att
mojliggdra genomforandet av storre kundprojekt.

Utnyttjande av Overteckningsoption samt likviden fran den Riktade Emissionen &r avsedd att ytterligare stodja atgérder
relaterade till salj- och marknadsutveckling enligt ovan beskrivning.

Clavister har erhallit tecknings- och garantidtaganden fran befintliga aktiedgare och ett konsortium av externa investerare
motsvarande hela Foretradesemissionen. For mer information om erhdllna garantidtaganden, se avsnittet “Om
Foretrddesemissionen samt villkor och anvisningar - Tecknings- och garantidtaganden”.

Radgivares intressen

Redeye é&r finansiell radgivare i samband med Foretradesemissionen. Redeye (samt till Redeye narstdende foretag) har
tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika finansiella, investerings-, kommersiella och andra tjdnster at
Clavister for vilka Redeye erhallit, respektive kan komma att erhalla, ersattning. Advokatfirman Lindahl KB ar legal radgivare till
Bolaget. Hagberg & Aneborn Fondkommission AB ar emissionsinstitut i Foretradesemissionen.
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MARKNADSOVERSIKT OCH VERKSAMHETSBESKRIVNING

Marknadsoversikt

Det globala cyberhotet
Behovet av cybersakerhet fortsétter att vaxa i en aldrig tidigare skddad omfattning. Fran att ursprungligen ha varit en relativt
isolerad foreteelse, har cyberkriminaliteten idag vuxit till att vara ett av det i sarklass storsta hoten mot samhallet.

Cyberattacker réknas idag som det sjatte mest sannolika hotet mot varldsekonomin. Cyberattacker anses ha en storre paverkan
pa den globala ekonomin an exempelvis matférsorjningskriser, terroristattacker och till och med globala pandemier.

Déar man tidigare sag hoten komma primart fran ett fatal aktivistgrupper och enskilda hackers, ar det nu helt andra aktérer som
dominerar den internationella cyberscenen.

Organiserad brottslighet

Den organiserade brottsligheten ligger idag bakom en stor andel av
cyberkriminaliteten. Ett typiskt exempel ar det numera 6kanda ransomware-hotet
(utpressningsprogramvara), dar foretags och privatpersoners datorer infekteras
med mjukvara som gor information och dokument odtkomliga for dess agare till
dess att en lésensumma har betalats, oftast i kryptovalutan Bitcoin. Kostnaderna
for ransomware uppskattas uppga till cirka USD 20 miljarder ar 2021.2

Attacker med politiska motiv

En annan tydlig trend under de senaste aren har varit det 6kande inslaget av
cyberattacker med politiska fortecken. Ett numeraklassiskt exempel dr debatten om
misstankt utlandsk paverkan pa det amerikanska presidentvalet 2016, vilket skulle
kunna ses som den yttersta symbolen for hur sarbart det demokratiska samhallet
har utvecklats till att bli. S& sent som i juli 2020 rapporterade Storbritannien att
man misstankte frammande makts inblandning i parlamentsvalet 2019.

Det amerikanska presidentvalet ar &nda bara toppen av isberget vad géller missténkta eller kanda cyberattacker med antingen
statliga mal eller statligt kontrollerade anfallare. James Clapper, fore detta Director of National Intelligence i USA, har tidigare
deklarerat att man rankar cyberkriminalitet som det storsta hotet mot nationell sakerhet, fore bade terrorism, spioneri och
massforstorelsevapen.> Aven NATO gér sé langt att man inréttar ett speciellt cyberkommando som en egen forsvarsgren, jamte
den traditionella armén, flygvapnet och flottan. NATOs generalsekreterare Jens Stoltenberg har i samband med detta klargjort att
allvarliga cyberattacker kan behdva besvaras av NATO aven med konventionella vapen.*

Attacker mot samhallskritisk infrastruktur

Listan med exempel pa cyberattacker i nartid dar viktiga samhallsfunktioner
varit maltavla kan goras ldng. En cyberattack mot ett regionalt energinat i
Ukraina stangde ner 30 kraftstationer och ldmnade éver 200 000 abonnenter
stromlosa under en kall decemberperiod 2017.° | maj 2020 bekréaftade tyska
tjiansteman att en rysk hackergrupp hade lyckats med intrang i tyska energi-
och vattenforsorjningsleverantorer.

Enattackifebruari2016 mot centralbanken i Bangladesh och detinternationella
SWIFT-systemet resulterade i 6ver 80 miljoner dollar i rena forluster, och nastan
900 miljoner dollar i transaktioner som inte kunde genomféras som planerat.’
Aven den amerikanska centralbanken &r en standig maltavia for cyberattacker
och har rapporterat 6ver 50 systemintrang.® | maj 2020 lyckades en grupp
cyberkriminella stjdla USD 10 miljoner fran norska pensionsfonder.®

" World Economic Forum, “Global Risks Report 2020", https.//www.weforum.org/reports/the-global-risks-report-2020.

2 Cybersecurity Ventures, “Cybersecurity Market Report’, https://cybersecurityventures.com/cybersecurity-market-report/

3 Federal Times, “DNI Clapper: Cyber bigger threat than terrorism”, https://www.federaltimes.com/management/2016/02/04/dni-clapper-cyber-bigger-threat-than-terrorism/
4 NATO, "Cyber Defence’, https.//www.nato.int/cps/en/natohq/topics_78170.htm

> BBC, “Ukraine power cut ‘was cyber-attack”, https://www.bbc.com/news/technology-38573074

6 Cyberscoop, “German intelligence agencies warn of Russian hacking threats to critical infrastructure’, https://www.cyberscoop.com/german-intelligence-memo-berserk-bear-
critical-infrastructure/

7 Reuters, “Bangladesh Bank official’s computer was hacked to carry out $81 million heist: diplomat’, https.//www.reuters.com/article/us-cyber-heist-philippines/bangladesh-
bank-officials-computer-was-hacked-to-carry-out-81-million-heist-diplomat-id USKCNOYAOCH

8 Reuters, “Exclusive: Fed records show dozens of cybersecurity breaches”, https://www.reuters.com/article/us-usa-fed-cyber/exclusive-fed-records-show-dozens-of-cybersecurity-
breaches-idUSKCNOYN4AM.

7 Panda Security, “Data breach leads to the theft of $10M from a Norwegian investment fund’, https://www.pandasecurity.com/mediacenter/business/data-breach-theft-norfund/
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Globala marknaden fér cybersakerhet

Cyberattacker och cyberforsvar dr en standig kapprustning, dar metoder och teknologier utvecklas [6pande och i en rasande takt.
Ett modernt cyberforsvar handlar inte langre om enskilda brandvaggar eller andra fristdende produkter, utan om en komplex
och integrerad miljé med mangder av olika férsvarsmekanismer som alla behdver samspela for att kunna hantera de alltmer
avancerade attackerna.

Givetvis driver denna kapprustning den underliggande marknaden for cybersakerhet med en avsevard tillvaxt. Dartill kommer
en tkad medvetenhet hos beslutsfattare pa bolag och myndigheter, en 6kande digitalisering samt nya lagar och direktiv. Som
exempel kan namnas NIS-direktivet, en EU-lagstiftning som kravstaller en viss niva av cybersakerhet for kritisk infrastruktur inom
EU."% Den nya "EU Cybersecurity Act” fran 2019 ger EUs cybersakerhetsmyndighet, ENISA, storre mandat att bland annat driva
sakerhetscertifieringar, koordinera cyberforsvar inom EU mm."

Den globala marknaden for cybersakerhet forvantas omsatta ca USD 250 miljarder ar 2023, motsvarande en arlig tillvaxt om
10%."?

EU-marknaden
Enbart EU-marknaden fér cybersakerhet forvantas vaxa med i genomsnitt 13% arligen fram till 2025, och uppskattas da
omsatta mer an USD 65 miljarder."
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Kdlla: Graphical Research

Adresserbar marknad for Clavister
Clavister adresserar for narvarande tre I6sningsomraden:

e Natverkssadkerhet, bestaende bland annat av brandvaggar samt utrustning for att hantera s.k. Avancerade Hot. Detta
segment forvantas vaxa med 5 - 10% arligen fram till 2025.

e Identitets- och accesshantering, bestdende bland annat av losningar for multifaktor-autentiserings och identitetskon-
troll. Detta segment forvantas vaxa med 8 - 12% arligen fram till 2025.

e Molnsakerhet, dar sékerhet bland annat levereras som en tjanst fran publika eller privata moln. Detta segment forvan-
tas véxa med 35 - 50% arligen.

Totalt ar marknaden for ovanstaende tre segment varderad till ca 290 miljarder SEK ar 2020, och beraknas véxa till cirka 320
miljarder SEK &r 2022.

10" \SB, “NiS-direktivet’ https://www.msb.se/sv/amnesomraden/informationssakerhet-cybersakerhet-och-sakra-kommunikationer/nis-direktivet/.

Mg yberwatching.eu, “EU CYBERSECURITY ACT", https://cyberwatching.eu/policy-landscape/cybersecurity/eu-cybersecurity-act.

12" Markets and Markets, “Cybersecurity Market by Solution (IAM, Encryption, UTM, Antivirus/Antimalware, Firewall, IDS/IPS, Disaster Recovery, and DDOS Mitigation), Service,
Security Type, Deployment Mode, Organization Size, Industry Vertical, and Region - Global Forecast to 2023" https.//www.marketsandmarkets.com/Market-Reports/cyber-securi-
ty-market-505.html.

3 Graphical research, “Europe Cybersecurity Market’, https://www.graphicalresearch.com/industry-insights/1246/europe-cybersecurity-market.

14 Gartner, “Forecast Analysis: Information Security and Risk Management, Worldwide” https://www.gartner.com/en/documents/3987355/forecast-analysis-information-securi-
ty-and-risk-manageme
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Verksamhetsbeskrivning

Vision
Clavisters vision ar en kommunicerande varld
baserad pa fortroende och sakerhet.

En introduktion till Clavister
Clavister utvecklar, producerar och sdljer
cybersakerhetslosningar. Clavisters l6sningar bygger
pa egenutvecklade, innovativa mjukvaror med
kraftfull prestanda och god skalbarhet.

Bolaget har ett kommersiellt fokus pa ett fatal utvalda
Europeiska marknader, Norden, Tyskland, Osterrike
och Schweiz, men nar ut med sina produkter pa
global basis dels genom att licensiera teknologi,

s.k. OEM (Original Equipment Manufacturing) till
internationella aktorer, och dels genom forsaljning
via internationella distributorer och aterforsaljare.

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

Sedan starten har Clavister levererat drygt 130 000
produkter till kunder i dver 150 lander.

Bolaget har cirka 120 anstallda, varav majoriteten
finns vid Clavisters huvudkontor i Ornskoldsvik, dar
Over 25 nationaliteter finns representerade.

Strategi och Malsattning
Clavister saljer sina produkter och I6sningar genom tre olika metoder:

. A E a

By
- a

Kanalférsaljning, med
distributorer och aterforséljare
som utgor forsaljningskanalen ut
till slutkunderna. Clavister har i
dagslaget ca 500 aterforsaljare och
distributdrer globalt, med storst
andel i Norden och Vasteuropa.
Denna typ av forsaljning

praglas av forhallandevis hoga
produktvolymer med relativt

laga orderbelopp per kundorder.
Spridningen av affarer dver manga
aterforsaljare och till annu fler
slutkunder gor att det inte finns
nagot kritiskt beroende av enskilda
kunder.
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Direktforsaljning, dar Clavisters
egen sadljpersonal har en direkt
relation med slutkunderna. De
slutkunder som Bolaget arbetar
med pa detta satt ar uteslutande
storre bolag eller myndigheter
dar det finns en I6pande
forsaljiningsvolym och/eller en
betydande tillvaxtpotential som
motiverar saljkostnaden.

o

Teknologilicensering, dar globala
aktorer licensierar Bolagets
produkter/teknologi for att
integrera i sina egna erbjudanden.
Ofta valjer dessa kunder att sdtta
sitt eget varumarke pa Clavisters
produkter. Denna typ av affarer
kédnnetecknas av langa saljcykler
pa minst 12 manader och i
forekommande fall anda upp mot
36 manader. Uppsidan i affarerna
ar dock betydande med langsiktiga
relationer, stora volymer och goda
mojligheter till inforsaljning av fler
produkter och tjanster.



For narvarande har Clavister salj- och marknadsrepresentation med egna anstallda saljare och marknadspersonal i Sverige och
i Tyskland.

Intéktsmodellen bestar idag av tre huvudsakliga komponenter:

Aterkommande intakter

i form av tidsbegransade
mjukvarulicenser samt support-
och underhallskontrakt.

Produkt- och licensintakter
av engangskaraktar, idag
representerar dessa cirka 20 -

30% av Bolagets totala intdkter.

Konsulttjanster och 6vrigt.
Bolaget erbjuder professionella
konsulttjanster till terforséljare
och slutkunder. Dessa tjdnster

Till skillnad fran intakter
av engangskaraktar ar de
aterkommande intakterna
forutsagbara, stabila och

inkluderar exempelvis avancerat
produktstod, installationshjalp
och tekniska integrationer. |
intaktsgruppen aterfinns &ven
forvantas uppsta med jamna intakter fran kundbetalda
perioder med en relativt hog produktutbildningar som Bolaget
sannolikhet och med relativt haller.

lag forsaljningskostnad. Dessa

intdkter representerar idag

cirka 50-60% av Bolagets totala

intakter.

Intaktsfordelningen foljer naturliga variationer mellan kvartalen beroende pa forsaljiningsmix.

Clavisters strategi pa kort sikt ar att accelerera forsaljningstillvaxten, dels genom aktiviteter och investeringar inom sélj- och
marknadsomradet, dels genom ytterligare tekniskinnovation, dels genom djupare engagemang med befintliga och tillkommande
storre kunder.

Inom salj- och marknadsomradet avser Bolaget att implementera en fullstandig vertikaliseringsstrategi, vilket innebér ett tydligt
fokus pa ett fatal kundgrupper som har potentialen att driva omsattningstillvaxt for Clavister. Inom samma kontext dmnar
Bolaget att vidareutveckla sin salj- och marknadsorganisation.

Inom omradet teknisk innovation kommer bolaget att fortsatta utveckla den tekniska plattformen, med ett fokus pa vertikal-
specifika forbattringar och tillagg. Dessutom kommer den tekniska plattformen successivt utvecklas till att erbjuda en fullstandigt
molnbaserad tjdnsteleverans.




En viktig finansiell malsattning, som resultat av ovanstaende satsningar, ar en overgang till en hogre andel aterkommande
intakter, vilket illustreras i figuren nedan. Konsultintédkter kommer aven fortsattningsvis vara en strategiskt viktig intaktskélla da
konsulttjdnsterna ofta leder till merférsaljning av produkter och lésningar samt ger en narhet till slutkunderna vilket &r en bra
drivkraft i den I6pande produktutvecklingen.

En operationell malsattning, dven den som ett resultat av ovanstaende satsningar, ar en overgang till en affarsmodell som bestar
av en dominerande del "As-a-Service"-affarer, som illustreras i figuren nedan. Dessa forvantas besta dels av sakerhet levererad i
form av molntjanster och i form av prenumerationstjénster pa kundplacerade sékerhetsprodukter.

Clavisters langsiktiga mal ar bli den ledande europeiska leverantoren av cybersékerhet, samt ha en framtradande roll globalt inom
vissa kundgrupper.

Overgang till hogre andel dterkommande intakter

Nu (T) T+1 T+2 T+3 T+4 T+5

B Intakter av engdngskaraktar M Konsultintakter och ¢vrigt M Aterkommande intékter

Produktportfolj
Under storre delen av Clavisters historia har portféljen dominerats av tva brandvaggsprodukter, baserade pa de egenutvecklade
operativsystemen Clavister cOS Core respektive Clavister cOS Stream samt det tillhdrande management-verktyget Clavister

InControl.

Clavister har under de senaste aren investerat i utveckling av ett flertal kompletterande mjukvaruprodukter, som tillsammans med
tidigare produkter nu utgdr en betydligt mer omfattande produktportfol;.

Overgéng till “As-a-Service"-affarsmodell

Nu (T) T+1 T+2 T+3 T+4 T+5

B “Klassisk” affarsmodell A "As-a-Service"-affarsmodell
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Clavisters produktportfélj

e Styrning och analys ("Management & Analytics”) - produkterna Clavister InControl och Clavister InCenter, verktyg som
erbjuder centraliserad och komplett styrning, 6vervakning och analys av samtliga Clavister-produkter.

Identitet och behdrighet ("ldentity & Access Management”) - produkterna Clavister EasyAccess, Clavister EasyPassword
och Clavister EasySigning som tillsammans tillhandahaller omfattande funktioner for identitetshantering och
behdrighetskontroll.

Enhetssakerhet ("Device Security”) - med bland annat produkten Clavister OneConnect som tillhandahaller sékerhet
pa anvandarutrustning och séker uppkoppling till datacenter, och Clavister OneTouch & OnePass som erbjuder effektiv
multifaktor-autentisering.

Natverkssakerhet ("Network Security”) - med produktfamiljen Clavister NetWall som ar kompletta s.k. Next-Generation
Firewall-produkter, och produktfamiljen Clavister NetShield som ar positionerad som s.k. Service-Based Firewalls primart
for telekom-relaterade tillampningar. Produktgruppen kompletterades under 2019 med Clavister NetEye som erbjuder
Advanced Threat Protection.

Molntjanster ("Cloud Services”) - flertalet av Clavisters produkter passar utmarkt att tillhandahallas som molntjénster.
Clavister InCenter Cloud ar den forsta lanserade tjansten, och under 2019 kompletterades med Clavister NetEye Cloud
och Sandboxing.

Som del av produktportfoljen erbjuder Clavister dessutom ett antal tjanster, sdsom paketerade produktutbildningar (lararledda
samt for sjalvstudier), support- och underhdllstjénster till respektive produkt samt en konsultverksamhet som tillhandahaller
kvalificerade Clavister-konsulter med djupgaende expertis inom cybersékerhetsomradet.

Kundgrupper

Clavister adresserar huvudsakligen fem malgrupper: skola och offentlig sektor ("Education & Public Sector”), detaljhandel och
kontor ("Retail & Distributed Offices”), Kritisk infrastruktur (“Critical Infrastructure”), industriell Internet-of-Things & transport
("Industrial IoT & Transportation”) samt kommunikationstjansteleverantorer (‘“Communication Service Providers”).

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




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

Critical Infrastructure, som i Clavisters malgruppsindelning primart omfattar leverantorer av energi, vattenforsorjning och liknande
funktioner, ar en av Clavisters snabbast vaxande kundgrupper. Genomférda cybersdkerhetsattacker mot exempelvis kraftverk
eller vattenreningsverk kan givetvis fa langtgaende konsekvenser for samhallet. Det nya NIS-direktivet som samt-liga EU-lander
behover folja fran och med 2018 satter sarskilda krav pa cybersakerhet for just denna typ av samhallsfunktioner, och bidrar
darigenom till en starkt ©kande marknad. Clavister har ett flertal storre energileverantdrer som kunder, framforallt i Norden och i
Tyskland. Clavisters geopolitiska fordel och produkternas hoga tillforlitlighet ar viktiga konkurrensaspekter inom denna malgrupp.

Industrial loT & Transportation fokuserar pa sékerhetstillampningar for de snabbt framvéxande marknaderna for uppkopplade
industrier och uppkopplade fordon. Behoven &r snarlika hos bada marknaderna: traditionella och nastan alltid osakra IT-system
som kopplas upp mot internet och darmed exponeras for nya hot. Sedan en tid tillbaka finns Clavisters produkter inbaddade i
vissa fordonstyper och hanterar dar segmentering av olika funktioner i fordonen samt sakrar kommunikationen med omvarlden.
En av Clavisters allra storsta konkurrensfordelar for denna vertikal ar mojligheten att anvanda bolagets mjukvara dven pa
hardvaruplattformar med valdigt begréansade CPU- och minnesresurser, ndgot som diskvalificerar de allra flesta av Clavisters
konkurrenter.

Avslutningsvis, inom malgruppen Communication Service Providers adresseras mobiloperatérer och bredbandsleverantérer som
stélls infor ett allt storre behov av cybersadkerhet i takt med att deras infrastruktur vaxer i storlek och komplexitet, dar de flesta
nya nat som byggs ar mjukvarustyrda och i hog grad anvander virtualiseringsteknologi. Ett flertal aktérer inom omradet véljer
aven att erbjuda sina slutkunder sékerhet som en tjanst, vilket forvandlar sakerhet fran en ren kostnad till en intaktsmaojlighet for
operatorerna. Clavister har ingangna partneravtal med nagra av de storsta leverantorerna i segmentet, sdsom Nokia, Ericsson
och Tata, och har via dessa partner erhallit ett tjugotal operatorskunder under de senaste aren. Clavisters konkurrensfordelar
inom denna malgrupp bestar bland annat av att kunna erbjuda marknadens hogst presterande sékerhetsmjukvara med fullt
virtualiseringsstod, ett omfattande funktionsinnehall anpassat for telekomoperatorer, samt en affarsmodell dar operatérerna
enbart betalar for den kapacitet de har behov av.

Bolaget

Clavister Holding AB, org.nr. 556917-6612, &r ett svenskt publikt aktiebolag med séte i Vasternorrlands Lan, Ornskaldsvik kommun
och bildades i Sverige 2 januari 2013 vars nuvarande firma (tillika handelsbeteckning) registrerades den 2 januari 2013. Bolagets
associationsform regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551).

Koncern- och organisationsstruktur

Koncernen bestar av fem heldgda dotterbolag till moderbolaget Clavister Holding AB (se figur). | Clavister AB (556546-1877) bedrivs
majoriteten av koncernens affarsrérelse. Vid huvudkontoret i Ornskéldsvik bedrivs produkt- och mjukvaruutveckling, underhéll,
produktledning, konsulttjdnster, kundutbildning, produktinkdp, logistik och lagerhantering, kundsupport, marknad, ekonomi samt
dvrig administration. Bolagets forsaljningskontor ligger i Ornskoldsvik och Stockholm. Clavister AB &ger 100 procent av bolaget
Clavister GmbH i Tyskland som bedriver marknads- och forséljningsverksamhet i Tyskland, Osterrike och Schweiz samt Clavister
APAC Ltd, ett holdingbolag i Hong-Kong, for ndrvarande utan verksamhet.




Clavister Holding AB forvarvade under 2016 100 procent av aktierna i bolaget PhenixID AB (556987-6310). PhenixID dr en aktor
inom omradet IAM-I6sningar (Identity & Access Management) och darmed en viktig bestandsdel i Clavisters produkterbjudande.
Forutom kunnande och expertis inom omradena IAM och MFA (Multi-Faktor Autentisering) kompletterar PhenixID koncernen med
goda kundreferenser och stabil kundstock. PhenixIDs verksamhet bedrivs i Stockholm och bestar av férséljning och utveckling.
PhenixID dger i sin tur det tyska dotterbolaget PhenixID UG till 100 procent, dar bedrivs forsaljning och marknadsforing.

Clavister Holding AB

Clavister AB PhenixID AB

Clavister Clavister

APAC Ltd GmbH PhenixID UG

Bolagets huvudkontor och beséksadress &r Sjégatan 6 J, 891 60, Ornskoldsvik. Bolaget kan nds pa telefonnummer +46 (0)660
- 29 92 00. Bolagets identifieringskod (LEI) ar 549300WTKDTN285YJC32. Bolagets hemsida ar www.clavister.com. Observera att
informationen pa Bolagets hemsida inte ingar i Prospektet savida inte denna information inforlivas i Prospektet genom hanvisning.

Anstdllda

Koncernen hade per den 30 september 2020 119 anstéllda. Under rékenskapsaret 2019 och 2018 hade Bolaget ett medelantal
om 150 respektive 176 anstdllda heltidsekvivalenter (HTE).

Under borjan av 2021 avser Bolaget att, inom ramen for befintlig personal, omorganisera verksamheten vilket ar en del av
Clavisters arbete med att kommersialisera sina produkter och tjanster och fokusera pa forsaljning.

Finansiering av verksamheten

Koncernen hade per den 30 september 2020 intakter uppgaende till 103 785 KSEK vilket huvudsakligen hanfor sig till intakter fran
forsélining av Bolagets produkter och tjanster. Koncernens kortsiktiga mal ar att sékra en tillracklig kassaposition for att kunna
genomfora den vardeskapande strategi som har beskrivits i detta prospekt, kopplad till sélj- och marknadsutveckling. Pa lang sikt
kommer Koncernen att fokusera pa hallbara fria kassafléden. Koncernen har fram till per dagen for Prospektet finansierats genom
kassafloden frén investerings- och finansieringsverksamheten. Per den 30 september 2020 uppgick Koncernens eget kapital
till -151 419 KSEK och Koncernens likvida medel uppgick till 31 496 KSEK. Clavisters rorelsekapital och investeringar ar avsett
att finansieras genom Foretradesemissionen samt genom forsaljningsintakter. For fullstdndig information avseende Bolagets
rorelsekapital se avsnittet "Redogorelse for rorelsekapital”.

Vasentliga forandringar av Bolagets lane- och finansieringsstruktur sedan 30 september 2020 fram till
dagen for Prospektet

Inga vasentliga forandringar av Bolagets lane- och finansieringsstruktur har skett efter den 30 september 2020 fram till dagen for
Prospektet.

Investeringar
Vdsentliga pdgdende investeringar
Bolagets vésentliga pagdende investeringar bestar per dagen for Prospektet av investeringar i [6pande produktutveckling.

Vésentliga investeringar sedan utgéngen av 30 september 2020 fram till dagen for Prospektet
Bolaget har inte gjort nagra vasentliga investeringar sedan utgangen av 30 september 2020 fram till per dagen for Prospektet.

Trender
Under perioden fran utgdngen av det senaste rékenskapsaret till registreringsdokumentets datum noterar Bolaget foljande
trender:

e Forsaljning (orderingang och fakturering) 6kande
e Bruttomarginalen dr stabil och 6kande

o Rorelsekostnaderna ar minskande

o Okat intresse for cybersakerhetsfragor fran beslutsfattare och tillsynsmyndigheter
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REDOGORELSE FOR RORELSEKAPITAL

Mot bakgrund av de projekt och malsattningar som beskrivs i avsnittet "Bakgrund och motiv’ samt i ljuset av den per dagen for
Prospektet gallande kapitalstrukturen och ingdngna bryggfinansieringsavtal bedémer Bolagets styrelse att Bolagets rorelsekapital
inte ar tillrackligt for att finansiera Bolagets verksamhet under den kommande tolvmanadersperioden. Bolagets underskott pa
rorelsekapital berdknas under den kommande tolvmanadersperioden uppga till cirka 99 MSEK. Bolaget bedomer vidare att det
befintliga rorelsekapitalet ar tillrackligt for att finansiera verksamheten till december 2020.

Emissionslikviden fran Foretradesemissionen berdknas uppga till cirka 149,8 MSEK fore avdrag for kostnader relaterade till
Foretradesemissionen. Kostnader relaterade till Foretradesemissionen berdknas uppga till cirka 20 MSEK inklusive kostnader
for lamnade garantier, vilka uppgar till cirka 8,5 MSEK. | samband med Foretradesemissionen har Bolaget ingatt avtal med
ett antal externa investerare samt befintliga aktiedgare om tecknings- och garantidtaganden motsvarande 100 procent av
foretradesemissionen (se rubriken "Tecknings- och garantidtaganden” i avsnittet "Om Foretradesemissionen samt villkor och
anvisningar” for fullstdndig information om lamnade ataganden). Nettolikviden fran Féretradesemissionen berdknas uppga
till cirka 129,8 MSEK och Bolaget bedomer att det befintliga rorelsekapitalet, inkluderat likviden fran Foretradesemissionen,
kommer att vara tillrackligt for den kommande tolvmanadersperioden efter Foretradesemissionens genomférande. Vid fullt
utnyttjande av Overteckningsoptionen tillférs Bolaget ytterligare cirka 30 MSEK. Dérutéver genomfér Bolaget parallellt med
Foretradesemissionen en nyemission med awvikelse fran aktiedgares foretradesratt, den Riktade Emissionen, uppgaende till cirka
54 MSEK fore avdrag for kostnader relaterade till den Riktade Emissionen.

Om Foretradesemissionen, trots ingangna tecknings- och garantiataganden, inte tecknas i tillrécklig utstrackning avser Bolaget
undersoka alternativa finansieringsmajligheter genom till exempel ytterligare riktade emissioner, 1an eller liknande. Alternativt
tvingas Bolaget se 6ver den planerade utvecklingen eller driva verksamheten i mer aterhdllsam takt an planerat i avwaktan pa

ytterligare finansiering.




RISKFAKTORER

Infér ett investeringsbeslut dr det viktigt att noggrant
analysera de riskfaktorer som beddms vara av betydelse
for Bolaget. Bedomningen av vasentlighet av varje faktor
ar baserad pa sannolikheten for dess forekomst och den
forvantade omfattningen av dess negativa effekter. | enlighet
med Prospektforordningen ar de riskfaktorer som anges
nedan begrénsade till sddana risker som é&r specifika for
Bolaget och/eller vardepapperen och vdsentliga for ett
valgrundat investeringsbeslut.

Redogorelsen nedan ar baserad pa information som &r
tillganglig per dagen for detta Prospekt. De riskfaktorer som
for narvarande beddms mest vasentliga presenteras forst i
varje kategori, medan riskfaktorerna darefter presenteras
utan sarskild rangordning.

Finansiella risker

Framtida kapitalbehov kan komma att krava
ytterligare kapitalanskaffningar som resulterar i
finansiell utspadning av befintliga aktieagare

Per dagen for Prospektet beddmer styrelsen i Clavister att
det befintliga rorelsekapitalet dar otillrackligt for att tacka
Bolagets behov under de kommande tolv manaderna.
Clavisters behov av kapital ar huvudsakligen hanforlig
delvis till det refinansieringsbehov om cirka 35 MSEK som
uppstod nar Bolagets tidigare 1&n om 50 MSEK fran Tagehus
forfoll till betalning den 28 september 2020, och delvis till
rorelsekapitalbehov kopplat till verksamhetens expansion.
Lanet till Tagehus reglerades till fullo den 28 september 2020.

Bolagets dotterbolag Clavister AB har darutover tva lan fran
European Investment Bank ("EIB”) om 10 MEUR respektive 5
MEUR som forfaller 2023 samt ett ytterligare 1an som fran
samma langivare om 5 MEUR som forfaller 2024. Clavister har
historiskt sett inte varit Idnsamt och Bolagets rorelseresultat
uppgick under 2018 till cirka minus 90 MSEK och under 2019
till cirka minus 80 MSEK.

Det finns en risk att Clavister i framtiden inte kommer att
ha tillrdckligt med intakter for att finansiera sin verksamhet
och/eller en tillrackligt stark finansiell position for att kunna
refinansiera Bolagets skulder genom att inhdmta extern
finansiering patillfredsstallandevillkor.Isddanafallkan Bolaget
komma att behéva genomfora ytterligare kapitalanskaffningar
genom aktie-, teckningsoptions- och konvertibelemissioner. |
samband med att finansieringséverenskommelsen med EIB
traffades dverlatsteckningsoptioner motsvarande sex procent
av samtliga aktier i Clavister till EIB. Teckningsoptionerna
berdttigar EIB att forvarva en aktie i Clavister for aktiens
kvotvarde (10 o¢re) ("EIB-optioner”). Enligt parternas avtal
har EIB ett utspadningsskydd i forhallande till bankens
teoretiska agarandel om sex procent. Utspadningsskyddet
innebar att om Clavister emitterar aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler (en "Kapitalanskaffning”), ska ett antal
EIB-optioner motsvarande sex procent av antalet emitterade
instrument i Kapitalanskaffningen emitteras till EIB. Sdledes
kan en framtida Kapitalanskaffning i Bolaget utover detta
prospekt leda till en finansiell utspadning av Bolagets
aktiedgare eftersom EIB far forvarva aktier i Bolaget till ett
pris som vasentligen kan understiga aktiens marknadsvarde.

Riskens sannolikhet: Lag

Riskens omfattning: Om Clavister emitterar aktier,
teckningsoptioner eller konvertibler, under tiden Bolagets
laneavtal med EIB I6per, kommer aktiedgarnas ekonomiska
ratt i Clavister att spadas ut vilket sammantaget beddms
kunna fa en 1&g negativ inverkan for aktiedgarna.

Operationella risker

Konkurrens

Per dagen for Prospektet finns ett antal kanda konkurrenter
till Clavister som utvecklar och erbjuder produkter och
tjianster som liknar de produkter och tjanster som Bolaget
utvecklar och erbjuder. Darutéver kan det finnas andra
konkurrenter eller icke offentliga utvecklingsprojekt som
syftar till att 16sa samma behov som Bolaget och som saledes
annu inte ar kanda for Clavister. P& Bolagets marknad finns
till exempel ett flertal konkurrenter som dar globalt etablerade
foretag - sdsom Check Point Software Technologies, Fortinet
och Palo Alto Networks med avsevart storre finansiella och
personella resurser an Bolaget, och i relation till vilka Bolaget
ur ett finansiellt och personellt perspektiv inte har mojlighet
att konkurrera under jamforbara forutsattningar.

Det finns en risk att Bolagets konkurrenter utvecklar
effektivare system och teknik for produkter liknande de
som Bolaget utvecklar, eller att konkurrenternas finansiella
resurser mojliggdr for  konkurrenterna att bedriva
nodvandiga utvecklingsprojekt under intensivare former
eller under en langre period an vad Bolaget kan. Denna
risk ar sarskilt stor nar det sker en teknisk utveckling pa
marknaden, exempelvis som den som féljer av 5G-teknikens
framvaxt och den vdxande anvandningen av molnbaserade
tjanster, eftersom aktorer som har maojlighet att genomféra
hogintensiva utvecklingsprojekt darmed kan positionerna sig
pa marknaden snabbare an konkurrenter som saknar sddana
forutsattningar.

Om konkurrenter till Bolaget utvecklar effektivare system och
teknik, kan det leda till minskade affarsvolymer, minskade
vinstmarginaler, o©kande kostnader for forskning och
utveckling och/eller 6kade utgifter fér marknadsforing och
forsaljning.

Riskens sannolikhet: Lag

Riskens omfattning: Om risken realiseras kommer Bolagets
marknadsposition forsvagas vilket skulle leda till 6kade
forsaljningskostnader och minskade forsaljningsintakter
vilket sammantaget bedéms kunna f& en medelhég negativ
inverkan pa bolagets finansiella stallning och resultat.

Produkt- och teknologiutveckling

Clavisters produkter bygger pa l6pande teknisk utveckling och
foradling. Det ar av stor vikt att Bolagets I0sningar utvecklas
sa att dess funktionalitet kan hantera de sakerhetshot som
de avser att skydda emot.

For att sakerstdlla att Bolagets I6sningar svarar mot kundernas
och marknadens krav samt haller jamna steg med Bolagets
konkurrenter, investerar Bolaget I6pande i produktutveckling.
Totalt for 2019 aktiverades utgifter och egen intern utveckling
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till ett belopp om 46,6 MSEK och under 2018 uppgick
motsvarande belopp till 39,6 MSEK. Teknikutveckling och
darmed sammanhdngande verksamhet ar dock, sarskilt
inom Bolagets bransch, komplex och det ar svart att forutse
de tids- och kostnadsmassiga konsekvenserna av enskilda
investeringar eller vilken utveckling som kommer att kravas
for att Bolaget ska kunna hélla jdmna steg med Bolagets
konkurrenter. Det finns en risk for att sddan produktutveckling
blir mer tids-eller kostnadskravande &n vad Bolaget pa
forhand antagit.

Riskens sannolikhet: Lag

Riskens omfattning: Om risken intraffar beddms Bolagets
kostnader for produktutveckling kunna 6ka i viss man.

Dataintrang hos Clavisters kunder kan skada
Bolagets renommé och verksamhet

Clavisters produkter anvands bland annat av foretag och
myndigheter samt leverantdrer av kritisk infrastruktur.
Om sadana verksamheter avbryts eller utomstdende far
tillgdng till konfidentiell information som behandlas i dem
genom dataintrang kan det leda till negativ uppmarksamhet
for Clavisters varumarke och produkter samt till hogre
utvecklingskostnader ~ for — att  forebygga  eventuella
sakerhetsbrister.

Riskens sannolikhet: Medium

Riskens omfattning: Om risken realiseras kommer
det leda till okade forsdljningskostnader och minskade
forsaljningsintakter vilket sammantaget bedoms kunna fa
en lag negativ inverkan pa bolagets finansiella stallning och
resultat.

o - g’ .

Legala och regulatoriska risker

Immateriella rattigheter

Bolagets produkter &r huvudsakligen beroende av
egenutvecklad programvara eller mjukvarufunktioner fran sa
kallade tredjepartsbibliotek. Det finns en risk for att Bolaget
gor, eller pastds gora, intrang i tredje parts immateriella
rattigheter eller att tredje part gor intrang i Bolagets
immateriella rattigheter. Bolagets produkter som innehaller
mjukvarufunktioner fran sa kallade tredjepartsbibliotek kan
ocksa angripas om dessa mjukvarufunktioner pastas goras
intrdng i annans immateriella rattigheter. Om Bolaget eller
dess produkter gor eller pastas gora intrang i tredje parts
immateriella rattigheter kan det leda till att ersdttningskrav
stalls p& Bolaget och att Bolaget tvingas upphora att anvanda
delar av viss programvara. Om nagon annan gor intrang i
Bolagets immateriella rattigheter kan det leda till kostnader
for Bolaget att forsvara dem och ¢kad konkurrens om annan
kan saluféra produkter med samma funktioner som Bolaget
salufor.

Riskens sannolikhet: L3g

Riskens omfattning: Om Bolaget i framtiden inte kan
uppréatthalla ett tillrackligt skydd fér sina immateriella
rattigheter eller om Bolaget pastds gora intrang i tredje
parts immateriella rdttigheter kan det leda till hogre
rorelsekostnader for Bolaget.




Risker relaterade till aktien och erbjudander

Risk relaterat till Bolagets mdjlighet att lamna
utdelning

Bolaget har per dagen for Prospektet inte antagit nagon
utdelningspolicy. Bolaget befinner sig i en utvecklings- och
expansionsfas. For ndrvarande har darfor styrelsen for
avsikt att lata Bolaget balansera eventuella vinstmedel for
att finansiera tillvaxt och drift av verksamheten och forutser
foljaktligen inte att nagra kontanta utdelningar betalas
inom de narmaste aren. Mojligheten for Bolaget att betala
utdelningar i framtiden beror pa ett antal faktorer, sdsom
framtida intakter, finansiella stallning, kassafléden, behov av
rorelsekapital, kostnader for investeringar och andra faktorer.
Bolaget kan komma att sakna tillrackligt med utdelningsbara
medel och Bolagets aktiedgare kan komma att besluta om
att inte betala utdelningar vilket innebar att aktiedgare
inte kommer att erhélla ndgon direktavkastning dartill kan
aktiekursen komma att paverkas negativt.

Riskens sannolikhet: Hog

Riskens omfattning: Bolaget bedémer att risken, om den
forverkligas, skulle ha en medelhdg inverkan for dgaren av
aktien.

Aktiens utveckling, volatilitet och likviditet

En investering i Clavisters aktier ar forknippad med en risk
attinvesteraren inte far tillbaka sitt investerade kapital. Under
perioden 1 januari 2019 till och med den 31 december 2019
har Bolagets aktiekurs lagst uppgatt till 10,82 SEK och hagst till
21 SEK. Det pris som aktierna handlas till och det pris till vilket
investerare kan genomfora sin investering paverkas av ett
flertal faktorer, varav nagra ar specifika for Clavister och dess
verksamhet medan andra ar generella for noterade bolag.
Aktiekursen kan paverkas negativt till folid av exempelvis
marknadsvolatilitet, att aktier i Bolaget eventuellt avyttras
pa marknaden i osedvanlig utstrackning eller till féljd av en
forvantan om att sadan avyttring kommer att ske. Begransad
likviditet i Clavisters aktie kan vidare bidra till att forstarka
fluktuationerna i aktiekursen. Begransad likviditet i Bolagets
aktie kan aven medfora problem for enskilda aktiedgare
att avyttra sina aktier. Det finns en risk att Clavisters aktie
inte kan sdljas till ett for innehavaren godtagbart pris, eller
dverhuvudtaget, vid en viss tidpunkt.

Riskens sannolikhet: Medel

Riskens omfattning: Bolaget beddmer att risken, om den
forverkligas, skulle ha en medelhdg inverkan for dgaren av
aktien.

Det finns en risk att handel i teckningsratter och
BTA kan komma att vara begransad

Teckningsratter och betalda tecknade aktier ("BTA”") kommer
att vara foremal for tidsbegréansad handel pa Nasdaq First
North. Handel i BTA ager rum pa Nasdagq First North fran och
medden3november2020intilldess att Foretradesemissionen
registrerats hos Bolagsverket. Handeln i dessa instrument
kan vara begransad, vilket kan medféra problem for enskilda
innehavare att avyttra sina teckningsratter och/eller BTA. Det
innebar att innehavare av teckningsratter riskerar att inte
kunna kompensera sig for den ekonomiska utspadningseffekt
som Foretradesemissionen innebdr och att innehavare
av BTA riskerar att inte kunna realisera vardet av sina BTA
innan dessa instrument har omregistrerats till aktier. Sddana
forhallanden skulle utgora en betydande risk for enskilda
investerare. En begransad likviditet kan ocksa forstarka
fluktuationerna i marknadspriset for teckningsratter och/eller
BTA. Prisbilden for dessa instrument riskerar darmed att vara
inkorrekt eller missvisande.

Riskens sannolikhet: Medel

Riskens omfattning: Bolaget beddmer att risken, om den
forverkligas, skulle ha en medelhdg inverkan for dgaren av
aktien.

Risker relaterade till att teckningsférbindelser och
garantiataganden inte ar sakerstallda

| samband med Foretradesemissionen har Bolaget ingatt
avtal om teckningsforbindelser och garantidtaganden med ett
antal befintliga aktiedgare och externa investerare. Ingangna
teckningsforbindelser och garantidtaganden uppgar il
cirka 22,3 MSEK respektive 130,5 MSEK, motsvarande
hela Foretradesemissionen. Inga teckningsforbindelser
eller garantidtaganden &r sakerstdllda genom exempelvis
bankgaranti liknande arrangemang, varfor det finns en risk for
att dtagandena, helt eller delvis, inte kommer att infrias. Om
dessa ataganden, helt eller delvis, inte skulle infrias kan det
medfora att Bolaget saledes far in mindre kapital an beraknat,
vilket i sin tur skulle kunna leda till att Bolaget tvingas revidera
sina utvecklingsplaner och att Bolaget darmed inte kommer
att kunna fortsatta utveckla verksamheten i planerad takt
efter Foretraddesemissionens genomforande, alternativt kan
Bolaget tvingas soka alternativ finansiering.

Riskens sannolikhet: L3g

Riskens omfattning: Om risken intréffar kan det leda
till att Bolaget pa kort sikt drabbas av vasentligt hogre
finansieringskostnader.
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INFORMATION OM BOLAGETS AKTIER

Allmant

Aktierna i Clavister har emitterats i enlighet med
aktiebolagslagen (2005:551). Rattigheter som dr férenade
med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de rattigheter
som foljer av Bolagets bolagsordning, kan endast justeras i
enlighet med forfaranden som anges i namnda lag. Aktierna i
Bolaget ar denominerade i SEK och har enbart utfardats i ett
slag. Aktiens ISIN-kod ar SE0005308558 och kortnamn CLAV.

Varje aktie beréttigar till en rost pa Clavisters bolagsstdmma.
Varje rostberattigad aktiedgare far vid bolagsstamma
rosta for fulla antalet av denna dgda och foretradda aktier.
Aktiedgare har normalt foretradesratt till teckning av nya
aktier, teckningsoptioner och konvertibla skuldebrevienlighet
med aktiebolagslagen (2005:551), savida inte bolagsstamma
eller styrelsen med stod av bolagsstamman bemyndigande
eller efterféljande godkdnnande beslutar om awvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt.

Foretradesemissionen

Bolagsstamma i Clavister beslutade den 22 oktober 2020
om att genomfora Foretradesemissionen med foretradesratt
for befintliga aktieagare i Clavister. Foretradesemissionen
avser teckning av aktier (ISIN-kod SEO005308558). De aktier
som emitteras med anledning av Fdretrddesemissionen
kommer att tas upp till handel pa Nasdaq First North och ska
kontoféras av Euroclear i ett avstamningsregister. Aktierna i
Foretradesemissionen emitteras i enlighet med svensk ratt
och valutan for Foretradesemissionen ar SEK. Registrering
av Foretradesemissionen vid Bolagsverket berdknas ske
omkring vecka 50, 2020.

Riktad emission

Bolagsstamma i Clavister beslutade den 22 oktober 2020
om att genomféra en Riktad Emission uppgdende till
cirka 54 MSEK, fore avdrag for kostnader relaterade till
den Riktade Emissionen, till samma teckningskurs som
i Foretradesemissionen. Den Riktade Emissionen avser
teckning av aktier (ISIN-kod SE0005308558). De aktier
som emitteras med anledning av den Riktade Emissionen
kommer att tas upp till handel pa Nasdaq First North och ska
kontoféras av Euroclear i ett avstamningsregister. Aktierna i
den Riktade Emissionen emitteras i enlighet med svensk ratt
och valutan for den Riktade Emissionen &r SEK. Registrering
av den Riktade Emissionen vid Bolagsverket berdknas ske
omkring vecka 50, 2020. For befintliga aktiedgare uppkommer
en utspadningseffekt, som vid full teckning i den Riktade
Emissionen uppgar till cirka 14,1 procent, beréknat efter
Foretradesemissionen.

Den Riktade Emissionen riktar sig till ett begransat antal
institutionella och kvalificerade investerare, inkluderat bland
andra Stena Finans, Consensus Asset Management, Adrigo
och SPSW Capital som forvaltare for flertalet tyska fonder
(UCITS och AIF).

Skalet till awikelsen fran aktiedgarnas foretradesratt ar att
tillfora Bolaget ytterligare kapital for att finansiera Bolagets
fortsatta expansion och aven tillféra langsiktiga institutionella
agare samt darigenom framja Clavisters mojligheter att
utveckla Bolaget for att skapa ytterligare varde for samtliga
aktiedgare. Bolagets aktiedgare bereds dartill mojlighet att
teckna sig for aktier i Foretradesemissionen.
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Central vardepappersforvaring

Clavisters aktier ar registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument med Euroclear som
central vardepappersforvaltare och clearingorganisation
(Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm, Sverige).
Av denna anledning utfardas inga fysiska aktiebrev, eftersom
kontoforingen och registrering av aktierna sker genom
Euroclear i det elektroniska avstamningsregistret. Aktiedgare
som pa& avstamningsdagen é&r inford i aktieboken och
antecknad i avstamningsregistret ar behorig att ta emot
Nya Aktier vid fondemission, teckningsratt vid nyemission av
aktier eller emission av teckningsoptioner eller konvertibler,
betalning vid vinstutdelning, betalning i samband med
minskning av aktiekapitalet for aterbetalning till aktiedgarna,
och betalning i samband med utskiftning vid Bolagets
likvidation.

Bemyndigande

Arsstdémman den 19 maj 2020 har bemyndigat styrelsen i
Clavister att, vid ett eller flera tillfallen under tiden fram till
nasta arsstamma, fatta beslut om att 6ka Bolagets aktiekapital
med hogst 20 procent av det totala antalet utestaende aktier
i Bolaget vid den tidpunkt nar bemyndigandet utnyttjas for
forsta gangen genom emission av aktier, teckningsoptioner
och/eller konvertibler. Styrelsen ska kunna besluta om
emission av aktier, teckningsoptioner och/eller konvertibler
med eller utan awikelse fran aktiedgarnas foretradesratt,
med kontant betalning och/eller med bestammelse om
apport eller kvittning.

Den extra bolagsstdmman den 22 oktober 2020 har
bemyndigat styrelsen att, med awikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt, besluta om en nyemission i form aven sa kallad
Overteckningsoption om hogst 4 285 720 nya aktier. Skalet
till Overteckningsoptionen och awikelsen frén aktiedgarnas
foretradesratt ar att, vid dverteckning i Foretradesemissionen,
kunna tillgodose en kraftigare efterfragan an den
ursprungligen beddémda samt att bredda aktiedgarbasen
med strategiska investerare. Overteckningsoptionen &r
villkorad av att Foretrddesemissionen blir dvertecknad.
Priset for att teckna aktier i Overteckningsoptionen &r
detsamma som teckningskursen i Foretradesemissionen.
Skulle  Overteckningsoptionen bli  fulltecknad  kommer
ytterligare cirka 30 MSEK tillféras Bolaget, fore avdrag for
transaktionskostnader. | det fall dven Overteckningsoptionen
nyttjas fullt ut kommer antalet aktier ¢ka med ytterligare 4
285 720 aktier till 51 328 228 aktier, och aktiekapitalet 6ka
med ytterligare 428 572,00 SEK till 5 132 822,80 SEK.

Tilldelning i Overteckningsoptionen kommer att ske utifrén
efterfrdgan samt med syftet att skapa en god é&garbas,
med strategiska investerare och stora aktiedgare med ett
langsiktigt agarintresse i Bolaget, samt for att uppna en god
spridning av Bolagets aktier, och beslutas av styrelsen.

For de befintliga aktiedgare som avstdr att delta i
Foretradesemissionen samt under férutsdttning av fullt
utnyttjande av Overteckningsoptionen och under antagande
att Foretradesemissionen fulltecknas uppgar utspadningen
till sammanlagt cirka 50 procent av antalet aktier och roster
i Bolaget.



Ratt till utdelning, andel av Bolagets vinst och
behallning vid likvidation

Ingen utdelning lamnades for 2019. Vinstutdelning beslutas av
bolagsstamman och utbetalning administreras av Euroclear.
Utdelning far endast ske med ett sddant belopp att det efter
utdelningen finns full tackning for Bolagets bundna egna
kapital och endast om utdelningen framstar som forsvarlig
med hansyn till (i) de krav som verksamhetens art, omfattning
och risker stéller pa storleken av det egna kapitalet, samt (i)
Bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stallning i dvrigt
(den sa kallade forsiktighetsregeln).

Som huvudregel far aktiedgarna inte besluta om utdelning av
ett hogre belopp an det belopp som styrelsen foreslagit eller
godkant. Ratt till utdelning tillkommer den som pa den av
bolagsstamman faststallda avstamningsdagen for utdelning
ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear
forda aktieboken. Om aktiedgare inte kan nas for mottagande
av utdelning kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget och
begrdnsas endast genom allmdnna regler for preskription.

Varje aktie i Bolaget ger lika ratt till andel av Bolagets tillgangar
ochvinst. Vid en eventuell likvidation av Bolaget har aktiedgare
ratt till andel av 6verskott i forhallande till det antal aktier som
aktiedgaren innehar. Inga inskrankningar foreligger i ratten
att fritt 6verlata vardepapperen.

Offentliga uppkopserbjudanden och tvangsinlésen
I lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa
aktiemarknaden finns grundldggande bestdammelser om
offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier i bolag
vilkas aktier ar upptagna till handel pa reglerad marknad i
Sverige. | lagen finns ocksa bestammelser om budplikt och
forsvarsatgarder. Vidare ska, enligt lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, en bors ha regler om offentliga
uppkopserbjudanden som avser aktier som ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad som borsen driver. Kollegiet
for svensk bolagsstyrning, som verkar for god sed pa den
svenska aktiemarknaden, rekommenderar att i allt vasentligt
motsvarande regler ska tilldmpas med avseende pa bolag

vilkas aktier handlas p& multilaterala handelsplattformar,
sasom Nasdagq First North.

Tilldmpligt regelverk for Bolaget ar "Takeover-regler for
vissa handelsplattformar” utgivna av Kollegiet for svensk
bolagsstyrning den 1 april 2018. Ett uppkdpserbjudande kan
gdlla samtliga eller en del av aktierna, antingen vara frivilligt
genom ett offentligt uppkopserbjudande eller obligatoriskt
genom budplikt, vilket sker da en enskild aktiedgare, ensam
eller tillsammans med néarstadende, innehar minst 30 procent
av rosterna i ett bolag. Ett offentligt uppkopserbjudande
kan ske kontant, genom ett aktieerbjudande dar nya
aktier erbjuds i det uppkopande bolaget eller genom en
kombination av de bada. Erbjudandet kan vara villkorat eller
ovillkorat. Alla aktieagare har mojlighet att valja mellan att
acceptera erbjudandet eller tacka nej. | det fall budgivaren
uppnar mer an 90 procent av rosterna har denne ratt att
pakalla tvangsinlésen av sadana aktier for vilka aktiedgarna
tidigare tackat nej till erbjudandet. Tvangsinlésen kan aven
pakallas av minoritetsaktiedgare da en aktiedgare innehar
mer an 90 procent av rosterna. Denna process ar en del
i minoritetsskyddet, vilket syftar till att skapa en rattvis
behandling av alla aktiedgare, stora som sma, dar aktiedgare
som tvingas gora sig av med sina aktier ska fa en skalig
ersattning.

Clavisters aktier ar inte féremal for erbjudande som
har lamnats till folid av budplikt, inlésenrdtt eller
l6sningsskyldighet. Det har inte forekommit nagot offentligt
uppkoépserbjudande betraffande Bolagets aktier under det
innevarande eller féregdende rakenskapsaret.

Skattefragor i samband med Erbjudandet

Vid investeringar inom ramen for Erbjudandet bor
uppmdrksamma att skattelagstiftningen i investerarens
medlemsstat och emittentens registreringsland kan ge
skattemassiga konsekvenser med avseende pa investeringen.
Investerare uppmanas att konsultera oberoende radgivare
avseende skattekonsekvenser som kan uppstd i samband
med Erbjudandet.
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OM FORETRADESEMISSIONEN SAMT VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Om Foretradesemissionen

Foretradesemissionen omfattar aktier i Clavister till ett belopp
om hdgst 149 845 486 SEK genom utgivande av hogst 21 406
498 Nya Aktier i Bolaget. Den som pa avstamningsdagen
den 29 oktober 2020 dr registrerad som aktieagare i den
av Euroclear for Clavister rakning forda aktieboken ager
foretradesratt att teckna Nya Aktier i forhallande till det antal
aktier innehavaren ager pa avstamningsdagen.

Foretradesratt till teckning

Den som pa avstamningsdagen den 29 oktober 2020 &r inford
i den av Euroclear for Clavister rakning forda aktieboken har
foretradesratt att teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen
utifran aktiedgares befintliga aktieinnehav.

Teckningsratter

For en (1) befintlig aktie som innehas pa avstamningsdagen
den 29 oktober 2020, erhélls fem (5) teckningsratter. Det
kravs sex (6) teckningsratter for teckning av en (1) Ny Aktie.

Teckningskurs
Teckningskursen uppgar till 7,00 SEK per aktie. Courtage
utgar ej.

Teckningsperiod

Teckning av aktier med stdd av teckningsratter ska ske
under tiden fran och med den 3 november 2020 till och
med den 17 november 2020. Styrelsen dger ratt att forlanga
teckningsperioden och tiden for betalning, vilket ska ske
senast sista dagen i teckningsperioden och offentliggéras av
Bolaget.

Overteckningsoption

| det fall Foretradesemissionen Gvertecknas avser styrelsen
att fatta beslut om utgivande av ytterligare hogst 4 285 720
aktier, i enlighet med Overteckningsoptionen, som vid fullt
utnyttjande tillfér Bolaget ytterligare cirka 30 MSEK.

Utspadning

Full teckning i Foretradesemissionen innebar att antalet aktier
i Bolaget okar fran 25 687 798 aktier till 47 094 296 aktier
vilket motsvarar en utspadningseffekt om cirka 45 procent
av kapitalet och av rosterna (beraknat som antalet Nya Aktier
till foljd av Foretradesemissionen dividerat med det totala
antalet aktier i Bolaget efter fulltecknad Foretradesemission).
Fullt utnyttjande av Overteckningsoptionen innebar att
antalet utestdende aktier i Bolaget dkar fran 47 094 296 aktier
till 51 380 016 motsvarande ytterligare en utspadningseffekt
om cirka 8,3 procent. Genom den Riktade Emissionen okar
antal aktier fran 51 380 016 aktier till 59 112 291 aktier
motsvarande en utspadningseffekt om cirka 13 procent,
under férutsattning att hela Overteckningsoptionen utnyttjas.
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Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for ratt till deltagande
i Foretradesemissionen ar den 29 oktober 2020. Sista
dag for handel i Bolagets aktie med ratt till deltagande i
Foretradesemissionen ar den 27 oktober 2020. Forsta
dag for handel i Bolagets aktie utan ratt till deltagande i
Foretradesemissionen ar den 28 oktober 2020.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsratter ager rum pa Nasdaq First
North Growth Market under perioden fran och med den
3 november 2020 till och med den 13 november 2020.
Aktieagare ska vanda sig direkt till sin bank eller annan
forvaltare med erforderliga tillstdnd for att genomféra kop
och forsdljning av teckningsratter. Teckningsratter vilka
forvarvas under ovan namnda handelsperiod ger, under
teckningsperioden, samma ratt att teckna nya aktier som de
teckningsratter aktieagare erhdller baserat pa sina innehav
i Bolaget pa avstamningsdagen. Teckningsratterna kommer
ha ISIN-kod SE0015193008, CFl-kod RSSXXR och FISN-kod
CLAVISTERH/SUBS RTS NL PD.

Ej utnyttjade teckningsratter

Teckningsratter vilka ej sdlts senast den 13 november 2020
eller utnyttjats for teckning av aktier senast den 17 november
2020 kommer att bokas bort fran samtliga VP-konton utan
ersattning. Ingen sarskild avisering sker vid bortbokning av
teckningsratter.

Emissionsredovisning och anmalningssedlar

Direktregistrerade aktiedgare

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pa
avstamningsdagen den 29 oktober 2020 var registrerade
i den av Euroclear for Bolagets rakning forda aktieboken
erhaller fortryckt emissionsredovisning med vidhangande
inbetalningsavi, sdrskild anmalningssedel med stéd av
teckningsratter, anmadlningssedel for teckning utan stod
av teckningsratter, foljebrev och informationsbroschyr.
Fullstandigt prospekt kommer att finnas tillgdngligt pa
Bolagets hemsida www.clavister.com samt Hagberg &
Aneborns hemsida www.hagberganeborn.se for nedladdning.
Den som ar upptagen i den i anslutning till aktieboken sarskilt
forda forteckning over panthavare med flera, erhdller inte
nagon information utan underréttas separat. VP-avi som
redovisar registreringen av teckningsratter pa aktiedgares
VP-konto utsandes ej.

Teckning med stéd av foretradesrdtt

Teckning av aktier med stéd av teckningsrdtter kan ske
genom samtidig kontant betalning under perioden fran och
med den 3 november 2020 till och med den 17 november
2020. Observera att det kan ta upp till tre bankdagar for
betalningen att nd mottagarkontot. Teckning och betalning
ska ske i enlighet med nagot av nedanstdende tva alternativ.




Emissionsredovisning - fortryckt
inbetalningsavi fran Euroclear
I det fall samtliga pa avstamningsdagen erhallna
teckningsratter utnyttjas for teckning av aktier
ska den fortryckta inbetalningsavin fran Euroclear
anvandas som underlag for anmalan om teckning
genom betalning. Den sdrskilda anmalningssedeln
ska darmed inte anvandas. Inga tillagg eller andringar

far goras i den pa inbetalningsavin fortryckta texten.
Anmalan ar bindande.

Sarskild anmalningssedel ska vara Hagberg & Aneborn
tillhanda senast kl. 15.00 den 17 november 2020. Eventuell
anmalningssedel som sands med post bor darfér avsandas i
god tid fore sista teckningsdagen. Endast en anmalningssedel
per person eller juridisk person kommer att beaktas. | det fall
fler an en anmalningssedel insandes kommer enbart den sist
inkomna att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld sarskild
anmalningssedel kan komma att ldmnas utan avseende.

Anmalan ar bindande.

Ifylld sarskild anmalningssedel skickas eller lamnas till:
Hagberg & Aneborn Fondkommission AB

Arende: Clavister Holding AB

Valhallavagen 124

114 41 Stockholm

Tfn: 08-408 933 50

Fax: 08-408 933 51

Email:info@hagberganeborn.se (inskannad anmalningssedel)

Aktiedigare bosatta i vissa obehériga jurisdiktioner
Tilldelning av teckningsratter och utgivande av Nya Aktier vid
utnyttjande av teckningsratter till personer som ar bosatta
utanfor Sverige kan paverkas av vardepapperslagstiftningar
i sadana lander, se vidare avsnittet "Viktigt information
till investerare”. Med anledning hadrav kommer, med
vissa undantag, aktiedgare som har sina befintliga aktier
direktregistrerade pd VP-konton och har registrerade
adresser i Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland,
Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea, USA eller i nagon
annan jurisdiktion dar deltagande skulle krava ytterligare
prospekt, registrering eller dtgarder &n de som féljer av
svensk ratt, inte att erhdlla nagra teckningsratter pa sina
respektive VP-konton eller tillatas teckna Nya Aktier.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Bolaget ar
forvaltarregistrerade hos bank eller annan forvaltare erhaller
ingen emissionsredovisning. Dock utsands foljebrev samt
informationsbroschyr innehdllande en sammanfattning
av villkoren for Foretradesemissionen och hanvisning till
foreliggande prospekt. Teckning och betalning ska ske i
enlighet med anvisningar fran respektive forvaltare.

a Sarskild anmalningssedel

| det fall ett annat antal teckningsratter utnyttjas an
vad som framgar av den fortryckta inbetalningsavin
fran Euroclear ska den sarskilda anmalningssedeln
anvandas. Anmadlan om teckning genom betalning
ska ske i enlighet med de instruktioner som anges

pa den sarskilda anmalningssedeln. Den fortryckta
inbetalningsavin frén Euroclear ska darmed inte
anvandas. Sarskild anmalningssedel kan bestallas
fran Hagberg & Aneborn via telefon eller e-post enligt
nedan.

Teckning utan stod av foretradesratt

Teckning av aktier utan foretradesratt ska ske under samma
period som teckning av aktier med foretradesratt, det vill
saga fran och med den 3 november 2020 till och med den
17 november 2020. Styrelsen i Bolaget forbehaller sig ratten
att under alla omstandigheter forlanga teckningsperioden
och tiden for betalning. En sadan forlangning ska meddelas
senast sista dagen i teckningsperioden och offentliggbras av
Bolaget.

Anmalan om teckning utan foretradesratt sker genom att
anmalningssedel for teckning utan teckningsratter ifylls,
undertecknas och darefter skickas eller [dmnas till Hagberg &
Aneborn med kontaktuppgifter enligt ovan. Anmalningssedeln
kan bestéllas fran Hagberg & Aneborn via telefon eller e-post
enligt ovan. Anmaélningssedeln kan aven laddas ned fran
Bolagets hemsida www.Clavister.com samt fran Hagberg &
Aneborns hemsida www.hagberganeborn.se.

Anmadlningssedeln ska vara Hagberg & Aneborn tillhanda
senast kl. 15.00 den 17 november 2020. Anmalningssedel
som sands med post bér darfor avsandas i god tid fore sista
teckningsdagen. Det dr endast tilldtet att sanda in en (1)
anmalningssedel for teckning utan stdd av teckningsratter.
For det fall fler an en anmalningssedel insandes kommer
enbart den sist inkomna att beaktas. Ofullstandig eller
felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att lamnas utan
avseende. Anmadlan ar bindande.

Observera att de aktiedgare som har sitt innehav
forvaltarregistrerat ska anmala teckning utan foretrade till sin
forvaltare enligt dennes rutiner.

Viktig information vid teckning utan stéd av
foretrédesratt
Krav pa NID-nummer for fysiska personer

Nationellt ID eller National Client Identifier (NIDnummer) ar
en global identifieringskod for privatpersoner. Enligt MiFID |l
har alla fysiska personer fran och med den 3 januari 2018 ett
NIDnummer och detta nummer behéver anges for att kunna
gora en vardepapperstransaktion.

Om sadant nummer inte anges kan Hagberg & Aneborn vara
forhindrad att utfora transaktionen &t den fysiska personen i
fraga. Om du har enbart svenskt medborgarskap bestar ditt
NIDnummer av beteckningen "SE” foljt av ditt personnummer.
Har du flera eller ndgot annat an svenskt medborgarskap kan
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ditt NIDnummer vara nagon annan typ av nummer. For mer
information om hur NIDnummer erhalls, kontakta din bank.
Tank pa att ta reda pa ditt NIDnummer i god tid dd numret
behover anges pa anmalningssedeln.

Krav pa LEl-kod for juridiska personer

Legal Entity Identifier (LEl) ar en global identifieringskod for
juridiska personer. Enligt MiFID Il behover juridiska personer
fran och med den 3 januari 2018 ha en LElkod for att kunna
genomfora en vardepapperstransaktion. Om sadan kod inte
finns far Hagberg & Aneborn inte utfora transaktionen at den
juridiska personen i fraga

Teckning frdn konton som omfattas av specifika regler
Tecknare med konton som omfattas av specifika regler for
vardepapperstransaktioner, exempelvis IPS-konto, I1SK-konto
(investerarsparkonto) eller depa/konto i kapitalforsakring
ska kontrollera med sina respektive férvaltare om och hur
teckning av aktier kan goras i foretradesemissionen.

Direktregistrerade aktiedigare ej bosatta i Sverige
berdttigade att teckna Nya Aktier med stod av
teckningsrdtter

Direktregistrerade aktiedgare som ar berattigade att teckna
Nya Aktier med stod av teckningsratter samt inte ar bosatta
i Sverige, inte foremal for de restriktioner som beskrivs
ovan under rubriken "Aktiedgare bosatta i vissa obehoriga
jurisdiktioner” och som inte kan anvdanda den fortryckta
bankgiroavin, kan vanda sig till Hagberg & Aneborn enligt
kontaktuppgifter ovan for information om teckning och
betalning.

Tilldelningsprinciper vid teckning utan stéd av
foretradesratt

For det fall inte samtliga nya aktier tecknas med stod
av teckningsratter ska styrelsen, inom ramen for
Foretradesemissionens hogsta belopp, besluta om tilldelning
av aktier till de som tecknat sig utan stod av teckningsratter
enligt féljande fordelningsgrunder:

e | forsta hand ska tilldelning ske till dem som tecknat
aktier med stod av teckningsratter, oavsett om
tecknaren var aktiedgare pa avstdmningsdagen eller
inte, och vid overteckning i férhallande till det antal
teckningsratter som var och en utnyttjat for teckning
av aktier, och, i den man detta inte kan ske, genom
lottning.

e | andra hand ska tilldelning ske till 6vriga som
tecknat aktier utan stod av teckningsratter, och, vid
6verteckning, i forhdllande till tecknat belopp, och i
den man detta inte kan ske, genom lottning.

e | tredje och sista hand ska tilldelning av eventuellt
resterande aktier ske till garanter i enlighet med
ingdngna emissionsgarantiavtal.

Besked om tilldelning vid teckning utan
foretradesratt

Besked om eventuell tilldelning av aktier, tecknade
utan foretradesratt, lamnas genom Oversandande av
tilldelningsbesked i form av en avrékningsnota. Likvid ska
erldggas senast tre (3) bankdagar efter utfardandet av
avrakningsnotan. Nagot meddelande lamnas inte till den som
inte erhallit tilldelning. Erlaggs inte likvid i ratt tid kan antal

FORETRADELSEMISSION 2020 - CLAVISTER AB

aktier komma att dverlatas till annan. Skulle forsaljningspriset
vid sddan oOverlatelse komma att understiga priset enligt
Foretradesemissionen, kan den som ursprungligen erhallit
tilldelning av dessa aktier komma att fa svara for hela eller
delar av mellanskillnaden.

De som tecknar aktier utan foretrddesratt genom sin
forvaltare kommer att erhalla besked om teckning enligt sin
forvaltares rutiner.

Betald Tecknad Aktie (BTA)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa
snart detta kan ske, vilket normalt innebar nagra bankdagar
efter betalning. Darefter erhdller tecknaren en VP-avi med
bekraftelse pa att inbokning av betalda tecknade aktier (BTA)
skett pad tecknarens VP-konto. De nytecknade aktierna &r
bokforda som BTA pa VP-kontot tills Foretradesemissionen
blivit registrerad hos Bolagsverket vilket berdknas ske
omkring vecka 50, 2020.

Enligt aktiebolagslagen far under vissa forutsattningar del
av Foretradesemissionen registreras vid Bolagsverket. Om
denna mojlighet till delregistrering utnyttjas i foreliggande
emission, kommer flera serier av BTA att utfardas varvid den
forsta serien benamns "BTA 1" i Euroclear. BTA 1 kommer att
omvandlastill aktier sd snart en forsta eventuell delregistrering
skett. En andra serie av BTA ("BTA 2") kommer att utfardas for
teckning vilken skett vid sddan tidpunkt att tecknade aktier
inte kunnat inkluderas i den forsta delregistreringen och
omvandlas till aktier sa snart Foretradesemissionen slutgiltigt
registrerats pa Bolagsverket vilken berdknas ske omkring
vecka 51, 2020.

Handel med BTA

Handel med BTA kommer att 4ga rum pa Nasdaq First North
Premier Growth Market mellan den 3 november 2020 till
dess att Bolagsverket registrerat Foretradesemissionen
och BTA omvandlats till aktier. BTA kommer ha ISIN-kod
SE0015193016, CFl-kod ESNUFR och FISN-kod CLAVISTERH/
SH.

Leverans av Nya Aktier

Omkring sju dagar efter att Foretradesemissionen
registrerats hos Bolagsverket, ombokas BTA till aktier utan
sarskild avisering fran Euroclear Sweden AB.

Ratt till utdelning pa aktier

De Nya Aktierna medfor ratt till utdelning for forsta gangen
pa den forsta avstamningsdagen for utdelning som infaller
efter det att de Nya Aktierna registrerats hos Bolagsverket
och inforts i den av Euroclear Sweden forda aktieboken. De
Nya Aktierna har samma ratt till utdelning som de befintliga
aktierna.

OffentliggérandeavutfalletiForetradesemissionen
Snarast mojligt efter att teckningsperioden avslutats kommer
Bolaget att offentliggdra utfallet av Foretradesemissionen
genom ett pressmeddelande, vilket berdknas ske omkring
den 20 november 2020. Pressmeddelandet kommer att
finnas tillgangligt pa Bolagets hemsida www.clavister.com

Handel med aktier
Aktierna i Clavister &r upptagna till handel pa Nasdaq First



North Growth Market. Aktierna handlas under kortnamnet
CLAV och har ISIN-kod SEO005308558. De Nya Aktierna tas
upp till handel i samband med omvandling av BTA till aktier
vilket berdknas ske omkring vecka 52, 2020.

Oaterkallelig teckning

En teckning av Nya Aktier ar oaterkallelig och tecknaren
kan inte upphava eller modifiera en teckning av Nya Aktier.
Styrelsen i Bolaget dger inte ratt att avbryta, aterkalla eller
tillfélligt dra in Foretradesemissionen.

Ofullsténdig teckning

Ofullstandiga eller felaktigt ifyllda anmalningssedlar kan
komma att lamnas utan beaktande. Om teckningslikviden
inbetalas for sent, ar otillracklig eller betalas pa felaktigt satt
kan anmadlan om teckning komma att Idmnas utan beaktande
eller teckning komma att ske med ett ldgre belopp. Betald
likvid som ej tagits i ansprak kommer i sa fall att aterbetalas.
Om flera anmalningssedlar av samma kategori inges kommer
endast den anmalningssedel som senast kommit Hagberg &

Nedan foljer en forteckning 6ver samtliga garantidtaganden.

Aneborn tillhanda att beaktas. For sent inkommen inbetalning
pa belopp som understiger 100 SEK aterbetalas endast pa
begaran.

Tecknings- och garantiataganden

Clavister ~ har  erhdllit  teckningsforbindelser  och
garantidtaganden  frdn ett konsortium av  externa
investerare om cirka 152,8 MSEK, vilket motsvarar hela
Foretradesemissionen. Teckningsforbindelserna motsvarar
cirka 22,3 MSEK och garantidtaganden motsvarar cirka
130,5 MSEK. Teckningsforbindelserna har ingatts av
befintliga aktiedgare. Garantierna bestar dels av sa kallade
bottengarantier om cirka 108 MSEK som avser utrymmet
fran 22,3 MSEK till 130,3 MSEK i Foretradesemissionen och
dels av en sa kallad toppgaranti om cirka 22,5 MSEK som
avser utrymmet fran cirka 130,3 MSEK upp till den totala
Foretradesemissionen. Nedan foljer en forteckning over
samtliga ataganden. Garantikonsortiet har samordnats av
Redeye AB och kan nds pa adressen Master Samuelsgatan
42,103 87, Stockholm, om inget annat anges i tabellen nedan.
Garantiavtalen ingicks i september 2020.

KSEK Garantidtagande
Botten Topp Totalt

John Fallstréom 14 000 5500 19 500
Faro Capital AB! 13 500 2365 15865
Formue Nord Markedsneutral A/S? 10000 2750 12750
LMK Venture Partners AB? 11 500 550 12 050
Strategic Wisdom Nordic Aktiebolag® 7 300 7300
Mikael L6nn 3000 3000 6 000
Erik Lindbarg 4500 770 5270
Kristian Kirkegaard 4500 770 5270
Osten Carlsson 4500 770 5270
Entcap i Goteborg AB® 3500 550 4050
Qualcon AB® 3500 550 4050
Askero Sagoboks Forlag AB’ 3500 3500
Emanuel Eriksson 2 500 468 2968
Modelio Equity AB (publ)® 2400 275 2675
Wilhelm Risberg 2100 275 2375
Oscar Molse 1900 138 2038
Myacom Investment AB? 1400 550 1950
Tomas Lifvendahl 1800 138 1938
Dariush Hosseinian 1400 138 1538
Anders Johansson 1190 243 1433
Karkas Capital AB'? 1050 275 1325
Niklas Lowgren 1000 200 1200
Philip Léchen 875 220 1095
Résunda Forvaltning AB’ 1000 1000
Rune Loéderup 650 110 760
Fredrik Isberg 750 750
Christan Mansson 560 110 670
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Ingvar Andersson 660 660
Leif Bergvall 660 660
Great Ventures & Consulting GVC AB'? 490 165 655
Jussi Ax 500 110 610
Uliti AB™ 500 500
Aktiebolaget Lundgren, Nilsson & Moll* 500 500
Thomas Gidlund 500 500
Simon Hammarstrom 280 110 390
Lars-Johan Waclaw 350 350
Eastbridge AB™ 250 250
Elvil AB'® 250 250
John Moll 250 250
Jakob Svensson 105 83 188
Jan Westerberg 150 150
Totalt 108 000 22 500 130 500

Stortorget 1, 222 23 Lund

[N}

Nytorv 11, 9000 Aalborg, Danmark

w

Box 2025, 220 02 Lund

~

Norrviksvagen 24, 181 65 Lidingd

v

Stora Avdgen 21, 436 34 Askim

o

Vilundavagen 17, 194 34 Upplands Vasby

~

Box 4042, 203 11 Malmd

3

Riddargatan 35, 114 57 Stockholm

For emissionsgarantierna utgar en garantiprovision, varvid
ersattning for bottengarantin utgdr med sex (6) procent av
det garanterade beloppet i kontant ersattning. Ersattningen
for toppgarantin utgar med nio (9) procent av det garanterade
beloppet i kontant ersattning. Kostnader for ldmnade
garantier uppgar till cirka 8,5 MSEK. Nagon ersattning till de
som lamnat teckningsataganden utgar ej.

Tecknings- och garantidtaganden &r inte sakerstéllda
genom pantsdttning, sparrmedel eller andra liknande
arrangemang for att sakerstdlla att emissionslikviden
fran Foretradesemissionen kommer att tillforas Bolaget.
Foljaktligen finns en risk att dessa ataganden inte kommer
att fullféljas, se vidare under avsnittet “Riskfaktorer - Risker
relaterade till att teckningsférbindelser och garantiGtaganden
inte dr sdkerstdllda”. Garantidtagandena innehaller sedvanliga
villkor avseende till exempel skyldighet for respektive garant
att teckna sig for de nya aktierna i enlighet med respektive
garantiatagande till den i Foretradesemissionen géllande
teckningskursen. Samtliga investerare kan nas genom Redeye
Aktiebolag.

Overlatelsebegransningar

Foretradesemissionen i Clavister i enlighet med villkoren
i Prospektet riktar sig enbart till allmanheten i Sverige.
Foretradesemissionen i Bolaget riktar sig inte till personer
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9 Torstenssonsgatan 3, 114 56 Stockholm

'% c/o Daryoush Hosseinian, Igeldammsgatan 22E, 112 49 Stockholm
" Gyllenstiernsgatan 15, 115 26 Stockholm

12 Solviksvagen 70, 167 63 Bromma

'3 Floragatan 14, 114 31 Stockholm

4 Nedre Langvinelsgatan 34, 252 34 Helsingborg

5 Banérgatan 50, 115 26 Stockholm

'® Viderupsgatan 21. 216 22 Limhamn

med hemvist i USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada,
Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea eller
i ndgot annat land dar deltagande i Foretrddesemissionen
skulle forutsdtta ytterligare prospekt, registrerings- eller
andra atgarder an enligt svensk lag eller strida mot regler
i sddant land. Prospektet, anmalningssedlar och andra i
Foretradesemissionen tillnérande handlingar far foljaktligen
inte distribueras i eller till ovan namnda lander eller annan
jurisdiktion dar sadan distribution eller deltagande i
Foretradesemissionen skulle forutsatta ytterligare prospekt,
registrerings- eller andra atgarder.

Inga betalda aktier, aktier eller andra vardepapper utgivna
av Clavister har registrerats eller kommer att registreras
enligt United States Securities Act 1933, eller enligt
vardepapperslagstiftning i nagon delstat i USA eller ndgon
provinslag i Kanada. Darfor far inga betalda aktier, aktier
eller andra vardepapper utgivna av Clavister overlatas eller
erbjudas till forsalining i USA eller Kanada annat an i sadana
undantagsfall som inte krdver registrering. Anmalan om
teckning av aktier i strid med ovanstdende kan komma att
anses vara ogiltig och lamnas utan avseende.

Genom undertecknande av anmadlningssedel i
Foretradesemissionen bekraftas att forvarvaren har tagit del
av Prospektet samt forstatt riskerna som ar forknippade med
en investering i de finansiella instrumenten.



STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Styrelse
Innehav aktier  Innehav teckningsoptioner

Namn Befattning Foédelsedr Invald (antal) (total)

Viktor Kovacs Styrelseordférande 1968 2017 10000 50 000
Jan Frykhammar Styrelseledamot 1965 2018 24941 0
Kimberly Matenchuk Styrelseledamot 1983 2019 0 0
Staffan Dahlstrom Styrelseledamot 1967 2018 439 536 0
Martin Kreuzer Styrelseledamot 1977 2020 0 0

Innehav i Bolaget visar nuvarande innehav, innan emissionen ar genomférd. Vissa av styrelseledaméterna har ingatt
teckningsatagande, som inte &r medraknade i ovan tabell.

Fodd 1968.
Styrelseledamot sedan 2017 och styrelseordférande sedan 2018.

Erfarenhet: Viktor Kovacs ar uppvaxt i Chicago och har en BS-examen i Electrical Engineering fran Milwaukee School of
Engineering. Han har betydande och global erfarenhet av strategiutformning och implementering i utvecklingsforetag i
ICT-sektorn och har haft operativa nyckelroller i EDS Corp (numera HP), Cisco med flera. Han ar fér narvarande senior
partner i det Londonbaserade EMFC Loan Syndications LLP, som arrangerar finansiering for teknikforetag, och VD for CEOD
GmbH. Viktor Kovacs har erfarenhet fran tidigare styrelseuppdrag i Flexenclosure AB. Viktor Kovacs har tidigare arbetat

pa konsultbasis genom CEOD GmbH fér Bolaget genom att bitrada Bolaget med affarsutveckling utanfor sitt arbete som
styrelseordférande.

Utbildning: BS-examen i Electrical Engineering fran Milwaukee School of Engineering.

Innehav: 10 000 aktier genom CEOD GmbH och 50 000 teckningsoptioner.

Fodd 1965.
Styrelseledamot sedan 2018.

Erfarenhet: Jan Frykhammar ar fodd 1965 och &r civilekonom fran Uppsala Universitet. Jan har lang erfarenhet fran
telekombranschen och Ericsson, dér han bland annat 2009-2016 var finansdirektor och under 2016 aven interims-VD.
Dessforinnan var Jan chef for tjanstedivisionen och har arbetat i manga delar av varlden, bland annat som ekonomichef for
Ericsson i Nordamerika. | dag ar Jan styrelseledamot i Telavox AB, OX2 AB, Nordic Semiconductor AS, Roima Intelligence Oy
samtITAB Shop Concept AB. Jan ar dven styrelseordférande i Aspia Group AB KVD of Sweden AB, samt FCD Sverige AB. Jan
Frykhammar har dessutom erfarenhet fran tidigare uppdrag som styrelseordférande i Paricencus AB, DLN Payroll Services AB,
samt Skeppsbron Skatt AB. | egenskap av styrelseledamot har Jan tidigare haft uppdrag i Attendo AB (publ) Svenskt Naringsliv,
samt Foreningen Teknikféretagen i Sverige. Jan har dven varit VD i Aspia Group AB samt Paricencus AB.

Utbildning: Civilekonom fran Uppsala Universitet.

Innehav: 24 941 aktier.
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Fodd 1983.
Styrelseledamot sedan 2019.

Erfarenhet: Kimberly Matenchuk &r Managing Director for Ricardo Software sedan i januari 2020. Hon har 6ver 15 ars
erfarenhet inom global digital mjukvaruforsaljning (inkluderandes tio ar pa Google), utvecklandet av och verkstallande av
lanseringsstrategier (Go To Market-strategier), levererans av nya globala partnerskap samt ledandet av forsaljiningsteam over
hela Europa. Kimberly Matenchuk har tidigare varit Senior Director for GE Digital.

Utbildning: Executive Master of Business Administration fran Cambridge University och Bachelor of Commerce fran
University of Alberta.

Innehav: O aktier.

Fodd 1967.
Styrelseledamot sedan 2018.

Erfarenhet: Staffan Dahlstrom ar fodd 1967 och har en examen i datorsystemteknik, inriktning mekatronik fran Hogskolan

i Halmstad samt en MBA-utbildning fran Lunds universitet. Staffan ar co-founder, VD och koncernchef for HMS Networks

AB, noterat pa Nasdaq Stockholm Midcap. Staffan har mer &n 20 ars erfarenhet av tillvéxtbolag, B2B-férséljning och
internationalisering. Staffan dr dven styrelseledamot i Mycronic AB (publ), CSD Férvaltning AB, CSD Industrier AB, CSD Holding
AB, samt CSD Invest AB. Staffan innehar ddrutéver uppdrag som VD och styrelsesuppleant i HMS Industrial Networks AB

och HMS Electronics Aktiebolag. Staffan ar dven styrelsesuppleant i IntelliCom Innovation AB och Miklagard Férvaltning AB.
Tidigare har Staffan haft uppdrag som styrelseledamot i Bemsiq AB som ingar i Latour Industries.

Utbildning: Examen i datorsystemteknik, inriktnzxing mekatronik frdn Hogskolan i Halmstad samt en MBA-utbildning fran
Lunds universitet.

Innehav: 439 536 aktier.

Fodd 1977.
Styrelseledamot sedan 2020.

Erfarenhet: Martin Kreuzer &r fodd i Bayern och har en examen i Law and Administrative Science fran German Federal
University for Applied Administrative Sciences and Law. Martin har 15 ars erfarenhet av underréattelsearbete och
informationssékerhetsfragor, bland annat som tjansteman vid tyska underrattelsetjansten varvid han bland annat har arbetat
med kontraspionage med inriktning pa naringslivet och kontracybersakerhetskrigsforing. Martin arbetar for nérvarande som
Risk Manager for Cyber Risks in Cyber Insurance vid Munich Re.

Utbildning: Examen i Law and Administrative Science fran German Federal University for Applied Administrative Sciences and
Law.

Innehav: O aktier.
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Ledning

Innehav aktier Innehav teckning-

Namn Befattning Fédelsedr Invald (antal) soptioner (total)

John Vestberg Verkstdllande direktor 1976 2017 484 520 50 000
Przemek Sienkiewicz Strategichef 1975 2017 7777 70 000
Hakan Wallberg Operativ chef 1970 2017 2200 50 000
Nils Undén Produktions- och utvecklingschef 1962 2020 0 0
Adrianne Edblad Personalchef 1986 2019 700 0
Jenny Ramkrans Stabschef 1983 2019 3000 0
David Nordstrom Ekonomichef 1985 2020 1000 0
Johan Edlund Marknads- och produktchef 1974 2018 0 50 000
Andreas Asander Forsaljningschef 1978 2016 7 000 15 000

Fodd 1976.
VD sedan 2017.

Erfarenhet: John Vestberg ar en av grundarna till Clavister och ar sedan 2017 VD for Clavister Holding AB. Hans tidigare
erfarenheter pa Clavister inkluderar Chief Technical Officer och R&D Manager. Utdver sitt uppdrag som VD ar John Vestberg
aven VD for Clavister AB, styrelseledamot i Clavister AB, styrelseledamot i PhenixID AB, VD och agare till Indivia Invest AB samt
styrelseledamot i Ornskéldsviks Industrigrupp AB. Han har tidigare varit styrelseledamot i Clavister Férvaltning AB.

Utbildning: Tredrigt tekniskt gymnasium, Parkskolan i Ornskoldsvik.

Innehav: 484 520 aktier och 50 000 teckningsoptioner.

Fodd 1975.
Strategichef sedan 2017.

Erfarenhet: Przemek Sienkiewicz ar en erfaren ledare med 27 ars erfarenhet av operativ verksamhet, forsaljning och
marknadsféring och innehar ett brett globalt kontaktnat. Przemek har ansvarat for bade etablerade verksamheter och
startup-foretag samt lett flertalet marknadsintroduktioner i EMEA for t.ex. Lucent Technologies, Oracle, Google och IBM.
Przemek ar erfaren inom strategiutformning och anlitas som radgivare till styrelser i bade privata och publika foretag.

Utbildning: Mastersexamen i Corporate Strategy and Finance vid Economic University Poznan.

Innehav: 7 777 aktier och 70 000 teckningsoptioner.
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Fodd 1970.
Operativ chef sedan 2017.

Erfarenhet: Utover sin roll som operativ chef pa Clavister, som innefattar ett 6vergripande ansvar for professionella tjanster
(Professional Services), Support, utbildning (Training), RMA-hantering, projektledning och intern IT, ar Hakan Wallberg aven
styrelsesuppleant i Dubbelspecialisten AB.

Utbildning: Civilingenjor i Teknisk Datavetenskap fran Umea Universitet.

Innehav: 2 200 aktier och 50 000 teckningsoptioner.

Fodd 1962.
Produktions- och utvecklingschef sedan 2020.

Erfarenhet: Utover sin roll som Produktions- och utvecklingschef pa Clavister har Nils Undén tidigare varit teknisk chef (Chief
Technical Officer) pa eBuilder.

Utbildning: B Science Systems Analysis vid Hogskolan i Vaxjo.

Innehav: 0 aktier och O teckningsoptioner.

Fodd 1986.
Personalchef sedan 2019.

Erfarenhet: Adrianne Edblad &r personalchef pa Claivster. Adrianne Edblad fungerar som en intern konsult i féretaget

dar hennes avdelning, med krav pa hog kunskap, stodjer ledningen och cheferna inom omraden som rekrytering,
kompetensutveckling, arbetsmiljo, medarbetarengagemang, intern kommunikation, personalvard, arbetsratt, omorganisation
etc. Vid sidan om sin roll pa Clavister ar Adrianne Edblad styrelseleordforande for Natra Invest AB och innehavare av Edblad
HR Partner. Adrianne Edblad har tidigare varit HR manager pa Sutherland Global Services Sweden.

Utbildning: Master (MA) fran universitetet i Oslo.

Innehav: 700 aktier och 0 teckningsoptioner.

Fodd 1983.
Stabschef sedan 2019.

Erfarenhet: Jenny Ramkrans ar Stabschef i Clavister sedan 2019. Jenny Ramkrans har tidigare varit ledningsassistent
(Executive Business Assistant) i Clavister.

Utbildning: Magisterexamen i Foretagsekonomi/Organisation och Ledarskap vid Lunds universitet.
Innehav: 3 000 aktier och 0 teckningsoptioner.
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Foédd 1985.

Ekonomichef fran och med oktober 2020.

Erfarenhet: David Nordstrom har tidigare varit auktoriserad revisor pa PwC.
Utbildning: Civilekonom fran Luled tekniska universitet.
Innehav: 1 000 aktier och 0 teckningsoptioner.

as
W N
' Fodd 1974.
7 Y"'Z Marknads- och produktchef sedan 2018.

Erfarenhet: Johan Edlund dr Marknads- och produktchef i Clavister. Hans tidigare erfarenheter inkluderar
produkthanteringschef pa Clavister samt VD pa Procera Networks AB och produkthanteringschef pa Procera Networks Inc.

Han ar aven grundare och styrelsesuppleant i WaCompany AB.
Utbildning: Civilingenjor i Grafisk och Digital Medieteknik fran KTH.

Innehav: 0 aktier och 50 000 teckningsoptioner.

Fodd 1978.
Forsédljningschef sedan 2016.

Erfarenhet: Andreas Asander ar forsaljningschef i Clavister. Hans tidigare erfarenheter inkluderar produktchef/
produktmarknadsforing pa Clavister, VD for Clavisters verksamhet i Asien samt diverse olika roller sedan 1997.

Utbildning: Elektronik och Data vid Parkskolan i Ornskoldsvik.
Innehav: 7 000 aktier och 15 000 teckningsoptioner.
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Ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare
I nedanstaende tabell redovisas erséttningar och évriga formaner till Clavisters styrelse och ledande befattningshavare i SEK.

Bolaget har inga avsattningar eller upplupna kostnader for pensioner, formaner eller liknande efter styrelseledamots eller
ledningsgruppsmedlems avtrdade av tjanst.

Ersattning januari - december 2019

Styrelsearvoden/ Rérlig Ovriga

(TSEK) Grundlén ersattning Pensionkostnader ersattningar Summa
Viktor Kovacs 425 0 0 1878 2303
Jan Frykhammar 210 0 0 0 210
Kimberly Matenchuk 0 0 0 0 0
Staffan Dahlstrom 210 0 0 0 210
Martin Kreuzer 0 0 0 0 0
John Vestberg 1819 810 254 0 23883
Przemek Sienkiewicz 1705 928 0 0 2633
Hakan Wallberg 941 416 198 0 1555
Nils Undén 0 0 0 0 0
Adrianne Edblad 781 133 158 0 1072
Jenny Ramkrans 714 48 124 0 886
David Nordstrom 0 0 0 0 0
Johan Edlund 1462 265 262 0 1989
Andreas Asander 1060 436 207 0 1703

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande befattningshavare

Under de senaste fem aren har ingen av Bolagets styrelseledaméter eller ledande befattningshavare (i) domts i bedragerirelaterat
mal, (i) bundits vid ett brott och/eller blivit foremal for pafoljder for ett brott av reglerings- eller tillsynsmyndighet (inbegripet erkéanda
yrkessammanslutningar), eller (i) forbjudits av domstol att vara medlem i ett bolags forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan eller
att ha ledande eller 6vergripande funktioner hos ett bolag. Samtliga styrelseledaméter och ledande befattningshavare kan nas via
Bolagets adress, Sjégatan 6 J, SE-891 60, Ornskaldsvik.

FORETRADELSEMISSION 2020 - CLAVISTER AB



HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Den historiska finansiella informationen for Clavister har inforlivats i Prospektet genom hanvisning. Inforlivade dokument
och korshanvisningar till respektive del som inforlivas presenteras i avsnittet "Handlingar inforlivade genom hanvisning”. Den
inforlivade historiska finansiella informationen bestar av Koncernens reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 2019 och
2018 samt Bolagets ej reviderade deldrsrapport for perioden 1 januari - 30 september 2020. Bolagets arsredovisningar har
uppréttats i enlighet med Arsredovisningslagen, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner samt International
Financial Reporting Standards (IFRS) och IFRIC-tolkningar, utgivna av International Accounting Standards Board, sdsom de antagits
av EU. Ingen information i Prospektet har reviderats om det inte uttryckligen anges annorlunda. Deldrsrapporten for perioden 1
januari - 30 september 2020 har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och IAS 34 Delarsrapportering.

Den presenterade historiska finansiella informationen nedan ska I&sas tillsammans med Clavisters reviderade arsredovisningar
med tillhdrande noter och revisionsberattelser for rakenskapsaren 2019 och 2018 samt den ej reviderade deldrsrapporten for
perioden 1 januari - 30 september 2020, vilka har inforlivats i Prospektet genom hanvisning enligt foljande:

Clavisters delarsrapport for perioden 1 januari - 30 september 2020 Sidhanvisning

Koncernens resultatrakning

Koncernens rapport ¢ver totalresultat

Koncernens balansrakning

6
6
7
Koncernens rapport ¢ver forandringar i eget kapital 8
Koncernens kassafloddesanalys 9

4

Noter 12-1

Clavisters delarsrapport for perioden 1 januari - 30 september 2020 finns pa foljande lank:
https://www.clavister.com/documents/Clavister-KvartalsrapportQ3-2020.pdf

Clavisters arsredovisning for rakenskapsaret 2019 Sidhanvisning
Koncernens resultatrakning 18
Koncernens rapport ¢ver totalresultat 18
Koncernens balansrakning 19-20
Koncernens rapport ¢ver forandringar i eget kapital 21
Koncernens kassaflodesanalys 22
Noter 23-53
Revisionsberattelse 66-67

Clavisters arsredovisning for rakenskapsaret 2019 finns pa foljande lank:
https://www.clavister.com/documents/Clavister-Arsredovisning-2019.pdf

Clavisters arsredovisning for rakenskapsaret 2018

Sidhanvisning

Koncernens resultatrakning 17
Koncernens rapport ¢ver totalresultat 17
Koncernens balansrakning 18-19
Koncernens rapport ¢ver forandringar i eget kapital 20
Koncernens kassaflodesanalys 21
Noter 22-58
Revisionsberattelse 71-72

Clavisters arsredovisning for rakenskapsaret 2018 finns pa foljande lank:
https://www.clavister.com/documents/Clavister-Arsredovisning-2018.pdf

Kopior av Prospektet och de handlingar som inforlivats genom hanvisning kan erhallas fran Clavister elektroniskt via Bolagets

webbplats, www.clavister.com.

Nyckeltal

En del av de nyckeltal som presenteras nedan ar inte definierade enligt Clavisters tillampade redovisningsregler for finansiell
rapportering. Clavister bedomer att nyckeltalen ger en battre forstaelse for Bolagets ekonomiska trender. Nyckeltalen, sdsom
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Clavister har definierat dessa, bor inte jdmféras med andra bolags nyckeltal som har samma benamning da definitionerna
kan skilja sig at. Nedanstaende tabell visar Bolagets nyckeltal for rékenskapsaren 2019 och 2018 samt perioden 1 januari - 30
september 2020. Bolagets nyckeltal avseende perioderna 1 januari - 30 september 2020 har ej granskats av Bolagets revisor.

Nyckeltalen avseende perioderna 1 januari - 31 december 2019 samt 2018 har reviderats.

1 januari - 30 september 1 januari - 31 december

KSEK 2020 2019 2019 2018
Rorelsens intakter 103 785 91 558 123 467 112517
Nettoomsattningstillvaxt (%) 6% 16% 10% 12%
Bruttoresultat 90237 74178 99 490 86 037
Bruttomarginal (%) 91% 81% 81% 76%
Resultat fore skatt -60 948 -79 491 -112 505 -118 236
Balansomslutning 263 561 343722 303 275 385791
Soliditet (%) Negativ 6% Negativ 17%
Antal anstallda 119 170 150 176

Definitioner av nyckeltal

Nettoomsdttningstillvéxt
Arets nettoomsattning minus foregdende &rs nettoomsattning i forhdllande till foregdende &rs nettoomsattning.
Nettoomsattningstillvaxt ar ett nyckeltal for att bedéma om bolagets tillvaxtstrategi uppfylls.

Bruttomarginal
Nettoomséattning minus ravaror och fornodenheter dividerat med nettoomsattning. Visar marginalen i procent av nettoomsattning
och Bolagets l6pande intjaningsformaga vid forsaljning av Bolagets produkter och tjénster.

Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutningen. Nyckeltalet anger hur stor del av tillgdngarna som &r finansierat av eget kapital.
Nyckeltalet ger en bild dver Bolagets kapitalstruktur och tydliggor Bolagets finansiella styrka.

Utdelningspolicy

Clavister har inte lamnat nagra vinstutdelningar for perioden som omfattas av den historiska finansiella informationen och
avser inte att lamna nagon utdelning inom 6verskadlig framtid, varfor ingen utdelningspolicy antagits. Framtida utdelningar, i
den méan sadana foreslas av styrelsen och godkanns av Bolagets aktiedgare, kommer vara beroende av och baserad pa de krav
som verksamhetens art, omfattning och risker stéller pa Bolagets egna kapital samt Bolagets konsolideringsbehov, likviditet och
stallning i dvrigt.

Betydande forandringar i Bolagets finansiella stallning efter den 30 september 2020
Det har inte intréffat nagra betydande forandringar avseende Koncernens finansiella stallning efter den 30 september 2020 fram
till dagen for Prospektet.

Upplysningar av sarskild betydelse i revisionsberattelse
I drsredovisningen for 2019 anges foljande i revisionsberattelsen:

"Vésentliga osdkerhetsfaktorer avseende antagande om fortsatt drift

Vivill fésta uppmdrksamheten pd informationen som Iémnas i férvaltningsberdtten, av vilken det framgdr att bolaget dr beroende av att
lan som forfaller i september 2020 om totalt 56 MSEK inklusive rdnta kan refinansieras for att bolagets fortsatta drift ska kunna sdkras
under 2020. Skulle bolaget inte lyckas refinansiera IGnet pd avsett sdtt finns det en risk for att forutsdttningarna for fortsatt drift inte
foreligger. Detta férhdllande tyder, tillsammans med de andra omsténdigheter som ndmns, pd att det finns visentliga oscdkerhetsfaktorer
som kan leda till betydande tvivel om féretagets férmdga att fortsdtta verksamheten. Vart uttalande dr inte modifierat i detta avseende.”

I arsredovisningen for 2018 anges foljande i revisionsberéttelsen:
"Vésentliga osdkerhetsfaktorer avseende antagande om fortsattdrift

Vi vill fasta uppmdrksamheten pd informationen som ldmnas i forvaltningsberdtten, av vilken det framgar att bolaget dr beroende av
att villkor i ett IGneavtal med kreditgivare behéver infrias for att IGn ska erhdllas som dr nédvindigt for bolagets fortsatta drift. Skulle
finansiering inte erhdllas finns det en risk for att forutsdttningarna for fortsatt drift inte féreligger. Detta férhdllande tyder, tillsammans
med de andra omstdndigheter som ndmns, pd att det finns visentliga osdkerhetsfaktorer som kan leda till betydande tvivel om féretagets
férmdga ott fortséitta verksamheten. Vdrt uttalande dr inte modifierat i detta avseende.”
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LEGAL INFORMATION OCH AGARFORHALLANDEN

Aktier och aktiekapital

Bolagets aktiekapital uppgar per dagen for Prospektet till 2 568 779,80 SEK, fordelat pa 25 687 798 aktier. Varje aktie har ett
kvotvarde om 0,1 SEK. Varje aktie berattigar till en rost pa Clavisters bolagsstémma. Vid 2019 ars bérjan uppgick Bolagets
aktiekapital till 2 356 205 fordelat pa 23 562 050 aktier.

Enligt Bolagets registrerade bolagsordning ska aktiekapitalet vara lagst 1 250 000 SEK och hogst 5 000 000 SEK. Antalet aktier far
som lagst vara 12 500 000 och hogst 50 000 000. Vid full teckning i Foretradesemission kommer Bolagets aktiekapital 6ka fran 2
568 779,80 SEK till 4 707 075,60 SEK.

Aktiedgaravtal

Savitt styrelsen kanner till foreligger inga aktiedgaravtal, andra éverenskommelser eller motsvarande avtal mellan Bolagets
aktiedgare som syftar till gemensamt inflytande Gver Bolaget. Bolagets styrelse kanner inte heller till négra avtal eller motsvarande
som kan leda till att kontrollen dver Bolaget forandras.

Agarférhallanden och stérre aktiedgare

Av tabellen nedan framgar, savitt Bolaget kanner till, samtliga aktiedgare med innehav éverstigande fem procent av samtliga aktier
och roster i Clavister per den 30 juli 2020, inklusive darefter kanda férandringar fram till dagen for Prospektet. Bolaget har endast
emitterat ett aktieslag och samtliga aktier har lika rostvarde.

Aktiedgare Antal aktier och roster Andel kapital och roster (%)

Hsbc Trinkhaus And Burkhardt Ag, Duesseldorf, W8 2857030 11,13
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension 2134875 8,32
Tommy Forsell 1756 235 6,84
Goldman Sachs International Ltd, W8imy 1462 500 57
Totalt aktiedgare med innehav som 6verstiger 5% 8210640 31,99
Ovriga aktiesgare 17 448 910 68,01
Totalt 25659 550 100,00

Ovanstdende tabell avspeglar inte den férdndring av det totala antalet aktier som uppstatt efter utnyttjandet av teckningsoptioner som
registrerades hos Bolagsverket den 8 oktober 2020 med resultatet att det nya totala antalet aktier i Bolaget dr 25 687 798.

Konvertibler, teckningsoptioner, m.m.

Antal utestaende Tid for konvertering Aktiekapitalet  kan Emitterat belopp Konverteringskurs
konvertibler o6kas med

204 834 2017-03-27 - 2022-03-31 20 483,4 SEK 10 000 000 SEK 48,82 SEK
Antal utestaende teckningsoptioner Antal Utnyttjandeperiod Teckningskurs (strike price)
Teckningsoptioner 2016 - 2026 19 801 2016-11-24 - 2026-11-24 0 kronor (vederlagsfritt)
Teckningsoptioner 2017 - 2037 (Serie 3) 1770079 2017-12-28 - 2037-12-31 0 kronor (vederlagsfritt)
Teckningsoptioner 2018 - 2038 36 703 2018-04-24 - 2038-04-30 0,1 kronor
Teckningsoptioner 2018 - 2021 50 000 2021-05-31- 2021-06-13 36,3 kronor
Teckningsoptioner 2018 - 2021 700 000 2021-05-31- 2021-06-13 36,3 kronor
Teckningsoptioner 2020 - 2038 101 805 2020-05-15 - 2038-04-30 0,1 kronor

Aktierelaterade incitamentsprogram
Arsstamman 2018 beslutade om att emission och éverldtelse av 700 000 teckningsoptioner till ledning och nyckelpersoner i
Bolaget. Teckningsoptionerna ger innehavarna ratt att forvarva en aktie i Bolaget for ett [6senpris om 36,30 SEK per aktie under
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en period om 14 kalenderdagar efter att den forsta kvartalsrapporten for 2021 har offentliggjorts.

Arsstdmman 2018 beslutade dven om emission och éverlatelse av 50 000 teckningsoptioner till styrelsens ordférande. Aven dessa
teckningsoptionerna ger innehavaren ratt att forvarva en aktie i Bolaget for ett 10senpris om 36,30 SEK per aktie under en period
om 14 kalenderdagar efter att den forsta kvartalsrapporten for 2021 har offentliggjorts.

Vasentliga avtal

Utover de avtal som beskrivs nedan har Bolaget inte, med undantag for avtal som ingar i den I6pande affarsverksamheten, ingatt
nagot avtal av storre betydelse under en period av ett ar omedelbart fore offentliggérandet av Prospektet. Utéver de avtal som
anges nedan finns det inte heller, med undantag for avtal som ingdtts som ett led i den lopande affarsverksamheten, nagot
avtal inom Bolaget som innehaller ndgon rattighet eller forpliktelse som &r av vasentlig betydelse for Bolaget per dagen for detta
Prospekt.

Finansieringsavtal och optionsavtal med EIB

Bolaget har den 18 december 2017 tecknat ett finansieringsavtal och ett optionsavtal med European Investment Bank ("EIB").
Bolagets dotterbolag Clavister AB har genom finansieringsavtalet tagit upp tva lan fran EIB om 10 MEUR respektive 5 MEUR som
forfaller 2023 samt ett ytterligare 1an fran EIB om 5 MEUR som forfaller 2024. P& 1anet om 10 MEUR loper en arlig ranta om 5,5
procent, pa lanet om 5 MEUR som forfaller 2023 I6per en arlig ranta om 7,5 procent och pa lanet om 5 MEUR som forfaller
2024 loper en éarlig ranta om 3 procent. All ranta ska betalas pa respektive lans forfallodag. Clavister AB har rétt att aterbetala
l&nen och upplupen ranta i forvag mot erldggandet av en sarskild avgift. EIB har ratt att begara aterbetalning av hela eller delar
av lanen vid vissa handelser eller Clavister AB:s bristande uppfyllelse av vissa féreskrifter i avtalet. Daribland innehadller avtalet
finansiella kovenanter avseende Clavister AB:s arliga forsaljning och EBITDA-resultat. Bolaget och EIB for en I6pande dialog om
dessa kovenanter. EIB har aven ratt att begéra fortida aterbetalning av lanen om John Vestberg inte langre ar VD for Clavister.

| samband med att finansieringsdverenskommelsen traffades éverlats teckningsoptioner motsvarande sex procent av samtliga
aktier i Clavister till EIB. Teckningsoptionerna berattigar EIB att forvdrva en aktie i Clavister for aktiens kvotvarde (10 6re) (“EIB-
optioner”). Enligt ett optionsavtal har EIB ett utspadningsskydd i forhallande till bankens teoretiska dgarandel om sex procent.
Utspadningsskyddet innebar att om Clavister emitterar aktier, teckningsoptioner eller konvertibler (en "Kapitalanskaffning”), ska
ett antal EIB-optioner motsvarande sex procent av antalet emitterade instrument i Kapitalanskaffningen emitteras till EIB.

Avtal med BAE Systems Hagglunds AB

Clavisters dotterbolag, Clavister AB, har den 11 juni 2020 ingatt ett ramavtal med BAE Systems Hagglunds AB avseende
produktutveckling och leverans av hardvara samt sd kallad Integrated Logistic Support. Under ramavtalet har Clavister AB samma
dag kontrakterats for ett specifikt produktutvecklingsprojekt som avses inledas under tredje kvartalet 2020 och som av Bolaget
berdknats ha ett kontraktsvarde om cirka 5 MSEK. Om produktutvecklingsprojektet leder till att Clavister AB anlitas for leverans
av produkter som ska integreras i BAE Systems Hagglunds AB:s produkter som levereras till slutkund berdknas det av Clavister
leda till intakter i storleksordningen 50 till 90 MSEK, beroende pa slutlig konfiguration. Dessa avtal kommer avropas som separat
projektavtal per slutkundsprojekt for BAE Systems Hagglunds AB. Eventuella uppsagningar av projektavtalet forutsatter att
Clavister antingen brister i fullgorandet eller att BAE Systems Hagglunds AB:s slutkund avbryter projektet. Ramavtalet ar giltigt
fram till och med 11 juni 2027. De projektavtal som ingatts inom ramavtalet ar giltiga dven om giltighetstiden for ramavtalet har
gatt ut. Projektavtalen slutar galla forst nar garantin for den senaste levererade produkten har gatt ut.

Avtal med Nokia Solutions and Networks Oy

Clavisters dotterbolag, Clavister AB, dr part till ett licensavtal och serviceavtal med Nokia Solutions and Networks Oy. Enligt
avtalen levererar Clavister mjukvarubaserade sakerhetslosningar till Nokia som i sin tur erbjuder dem under eget varumdrke
till operatorskunder i samband med exempelvis upphandling av 5G-nét. Tecknade licenser ar begransade i forhallande till den
datamangd de omfattar varfor Bolagets intékter kan 6ka i takt med att trafiken okar i de 5G-nat som tillhandahalls av Nokia och
som inkluderar Bolagets mjukvarubaserade sakerhetsldsning. Avtalet ar giltigt till och med 5 juni 2025 med forlangningar om ett
ar i taget om inte avtalet sags upp inom sex manader fore avtalstidens slut.

Clavister har aven fatt ett uppdrag av Nokia att utveckla stod for integration med ett av Nokias dotterbolags SDN/NFV-
orkestreringsprodukt. Nokias dotterbolag har valt att licensiera den mjukvara som Clavister utvecklat som en komponent i deras
utbud.

Avtal med IWG

Clavister har sedan 2009 ett avtal med IWG avseende leverans av Clavisters produkter samt dar tillhdrande service. Inom ramen
for samarbetet levererar Clavister sakerhetsprodukter, support- och integrationstjanster for att skapa sakra, automatiserade och
helt integrerade natverkstjanster for IWGs mer an 2,5 miljoner kunder. Avtalet 16pte initialt till 2012 med mojlighet att forlangas
om parterna var dverens om detta. Den senaste forlangningen gjordes i juni 2020 och avtalet I6per saledes till och med juni 2023.
Det nya kontraktet innebar dels en forlangning av de tjanster som Clavister levererar till IWG, dels en utékning av omfattningen av
samarbetet som darmed kompletteras med helt nya verktyg och tjanster.
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Myndighetsforfaranden, rattsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Allmant

Bolaget ar inte, och har inte heller under de senaste tolv manaderna varit, part i nagra myndighetsforfaranden, rattsliga forfaranden
eller skiljeférfaranden (inbegripet forfaranden som annu inte dr avgjorda eller som enligt Bolagets kdnnedom riskerar att bli
inledda) som har haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa Bolagets finansiella stéllning eller Ionsamhet.

Bolagetkannerintetillndgraimmaterialrattsligakravellerintrang. Bolaget harintefattinvandningar avseende sina patentansokningar
eller beviljade patent av sadan karaktar att Bolaget behovt vasentligen formulera om eller minska skyddsomfanget.

Avtal- och transaktioner med narstaende

Under 2020 har styrelsens ordforande Victor Kovacs tillhandahallit konsulttjanster till Clavister till ett varde om cirka EUR 26 577.
Totalt har EUR 37 577 betalts ut under 2020 men EUR 10 000 avser en faktura gallande konsulttjanster under 2019. Ersattningen
for tjansterna beddms av Bolaget vara marknadsmassig och tjdnsterna har framst avsett arbete med forsaljning och strategisk
planering tillsammans med Bolagets verkstallande ledning.

Sedan 31 december 2019 har inga andra transaktioner med narstaende som &r vasentliga for Bolaget agt rum.

Intressen och intressekonflikter

Ingen av styrelseledamaterna eller de ledande befattningshavarna valts eller utsetts till foljd av en sarskild dverenskommelse med
storre aktiedagare, kunder, leverantorer eller andra parter. Det foreligger inga intressekonflikter eller potentiella intressekonflikter
mellan styrelseledaméterna och ledande befattningshavares dtaganden gentemot Clavister och deras privata intressen och/eller
andra ataganden.

Utover vad som anges ovan under rubriken "Avtal och transaktioner med narstaende” har ingen av styrelseledamoterna eller de
ledande befattningshavarna nagra potentiella intressekonflikter med Bolaget dar privata intressen kan sta i strid med Bolagets.

Ingen styrelseledamot, ledande befattningshavare eller revisor i Bolaget har eller har haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i
nagra affarstransaktioner som &r ovanliga i sin karaktar eller i sina avtalsvillkor med Bolaget.

Det bedoms inte foreligga nagra intressekonflikter mellan Bolaget och parterna som i enlighet med det ovanstdende har
ekonomiska eller andra intressen relaterade till Foretrddesemissionen.
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TILLGANGLIGA DOKUMENT

Kopior av foljande handlingar kan under hela Prospektets giltighet granskas pa Bolagets
kontor, Sjégatan 6 J, SE-891 60, Ornskaldsvik, under ordinarie kontorstid. Clavisters
bolagsordning finns aven tillganglig pa Bolagets hemsida,

www.clavister.se.'®

e (lavisters registreringsbeuvis.

e (lavisters bolagsordning.

ra att informationen pd hemsidan inte ingdr i Prospektet sdvida informationen inte inforl

tet genom hénvisning.
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