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Sammanfattning av kvartalet

Hojdpunkter fran kvartalet

= Qrdertillvaxt driven primart av Next-Generation Firewall (NGFW)- och
forsvarsaffaren.

= Fortsatt forséaljningstillvaxt med tydligt stérkt justerad EBITDA-
marginal.

= (God tillvaxt av aterkommmande intakter (ARR).

= Formella kontraktsforhandlingar inledda med en europeisk
frsvarskund — totalt kontraktsvarde uppskattat till 160 MSEK.

= Pagaende forhandlingar med Europeiska Investeringsbanken (EIB)
avseende ny aterbetalningsplan som béttre harmoniserar med
bolagets tillvaxtprofil och 1bpande kassafloden.

+10% +15% 20 %

orderingang ARR Justerad
EBITDA-
marginal
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VD har ordet

Det tredje kvartalet innebar att vi har
tagit tydliga och viktiga steg pa var
resa mot I6nsam tillvaxt. Vi ser resultat
av vart kostnads- och marginalfokus
och levererar en god justerad EBITDA-
marginal i kvartalet. Omfattande
produktleveranser har skett under
perioden, och vi har inlett
férhandlingar med en europeisk
forsvarskund avseende ett betydande
forsvarskontrakt.

Sammanfattning av kvartalet

Vi lamnar bakom oss ett tredje kvartal i ett
véarldslage som &r omvéalvande. Vara
[bsningar har aldrig varit mer relevanta i en
omvarld som préglas av vapnade konflikter,
eskalerande cyber-angrepp och geopolitisk
misstro. Hojda férsvarsanslag och en
Okande medvetenhet om den egna
sérbarheten hos samhallsviktiga aktérer ar
viktiga faktorer som driver vér tillvaxt.

Orderingéngen vaxte med 15 % dér framfor
allt Next-Generation Firewall (NGFW)- och
forsvarsaffaren bidrog till tillvaxten. 1AM-
afféren fortsétter vara en stabil och 1bnsam
del av vér totalaffér, medan telekom-afféren
utvecklades svagt i perioden. Precis som
under det andra kvartalet inneholl det tredje
kvartalet en Gvervikt av lAngsiktiga projekt,
vilket gav en omséttningstillvaxt pa 8 %.

Arliga aterkommande intakter (ARR) vaxte
med 15 % och uppgick vid periodens slut till
115 MSEK.

Frén det tredje kvartalet ar jag mest ndjd
med att se att vi fortsatter forbattra var
operationella effektivitet, Detta syns i var
justerade EBITDA-marginal vilken uppgick ill
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20 % (14 %) i perioden. Detta innebér att vi
forbéttrar kassaflodet frdn den I6pande
verksamheten fran -21,5 till 4,3 MSEK.

Det rddande réanteléget i kombination med
en svag svensk valuta skapar utmaningar for
vért finansnetto givet var skuldsattning. Vi
arbetar aktivt med att dels minska
likviditetspéafrestningen fran amorteringar och
rantebetalningar, dels att successivt forbattra
V&r nettoskuldséttning for att minska vér
riskexponering.

God utveckling av NGFW-affaren

Var NGFW-affér utvecklades pa ett bra satt i
kvartalet och levererade en hog tillvaxt av
orderingéng, priméart drivet av en dkad
efterfrédgan inom véra fokuserade
kundgrupper.

Perioden innehdll ocksé omfattande
utleveranser av hardvaruplattformar, med
vasentligt hdgre volymer an under forra érets
tredje kvartal. | vanlig ordning innebér stora
volymer av hardvaruleveranser att
bruttomarginalen fér en tillféllig sattning i
perioden, men innebér samtidigt att basen
av aterkommande mjukvaruintakter med hdg
marginal Okar till en ny niva.

Covid-19-pandemin skapade stora
utmaningar i de globala leverantdrskedjomna
med bade kostnadsokningar och extrema
leveranstider, inte minst inom
elektronikomradet. For att minska risken for
varubrist har vi under detta och féregéende
ar sékrat vér leveransférméga genom
uppbyggnad av ett storre varulager &n vad
som normalt finns behov for. Detta har
bundit betydande kapital Idpande under aret.
Lagerbindningen avser dock nya

produktmodeller och dérav en I&g risk for
inkurans. Vi beddmer att lagerbindningen
planar ut fran det fiarde kvartalet for att
dérefter successivt minska under
kommande &r.

Vi fortsétter var fokuseringsresa mot
kundtilldmpningar som rér samhallskritisk
verksamhet for att kapitalisera pa behovet av
cybersékerhet med europeiskt ursprung. |
perioden kunde vi vinna ett antal nya viktiga
kunder inom séval offentlig sektor som inom
infrastruktursektom, vilket stérker vér
uppfattning om att vér strategiska inriktning
ar riktig.

Vi upplever att var positionering som svensk
leverantdr med ett svenskt teknikinnehall blir
allitmer relevant i takt med att den europeiska
lagstiftningen skérps och att cybersékerhets-
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mognaden generellt sett dkar inom
mélgruppen.

NIS 2-direktivet, som behdver vara
implementerat av EU-medlemslanderna
senast oktober 2024, &r ett tydligt exempel
pa europeisk lagstiftning som kommer
utgdra en bra drivkraft for europeisk
cybersékerhet,

Stabil IAM-affar

IAM-affaren fortsatter &ven under det tredje
kvartalet att utgdra en stabil komponent i vart
totala intéktsflode.

Aven inom denna affar &r det svenska
teknikinnehéllet hogst relevant for den
huvudsakliga méalgruppen offentlig sektor.
Enligt géllande lagstiftning, och dé& sarskilt
EU:s dataskyddsférordning, far inte
personuppgifter féras Gver till tredje land, dvs



utanfér EU, om inte mottagaren uppratthéller
en sa kallad adekvat skyddsniva. Sarskilt
viktigt &r detta for IAM-IGsningar som per
definition &r byggda for att hantera
personuppgifter i nédgon form. Amerikanska
molntjanster beddms inte ha adekvat
skyddsniva enligt EU-domstolen, vilket i
praktiken innebér att europeiska myndigheter
som hanterar personuppgifter &r forhindrade
att anvanda amerikanska moln-baserade
IAM-l6sningar.

Vi har successivt under &ret minskat vart
beroende av extermna konsulter vilka har
ersatts med egna anstéllda med hdg
doménkompetens fran identitets-sektorn.
Detta ger oss mdjlighet att ta oss an stérre
och mer komplexa kundprojekt, till lagre
operationella kostnader.

Ett omfattande arbete pagér for att paketera
IAM-Idsningama pé ett satt som majliggor for
fler av véara &terforsaljare, bade i Norden och
resten av Europa, att erbjuda produkterna i
sina kundled. Vi har bland annat férdjupat
vart samarbete med TietoEvry som nu véljer
att erbjuda fler av vara paketeringar till sina
slutkunder, och i DACH-regionen kunde vi
valkomna KonceptPlus som ny partner.

Svagt sentiment pa telekom-marknaden
Telekom-afféren hade en svag utveckiing
under det tredje kvartalet och ér fortsatt
paverkad av det svaga sentimentet pé
telekom-marknaden dér investeringar i nya
mobiln&t hélls tillbaka givet rantelaget.
Cybersékerhetsbehovet i mobilnaten kvarstéar
lika fullt och kommer inte att minska Gver tid.
P& medel till lang sikt &r var beddmning
darfor fortsatt att det finns bra tilvéxtpotential
inom telekom-omrédet.

Leveranser till befintliga kunder inom ramen
for ing&ngna kundorder har fortsatt under
perioden, vilket ger ett viktigt intkts- och

Clavister Holding AB
4| Delarsrapport
juli — september 2023

marginalstdd aven om nyforsaliningen var
svag.

Under kvartalet har vi forstérkt ledarskapet
for telekom-affaren for att vara rustade for en
kommande tillvaxtfas.

Férhandling om betydande
férsvarskontrakt

Under kvartalet inledde vi formella
kontraktsforhandlingar med en europeisk
forsvarskund. Kunden avser att anskaffa en
storre volym av vér Cyber Armour-lésning for
integration i kundens férsvarsplattformar som
levereras till specifika slutanvandare. Det
uppskattade kontraktsvardet for Clavister
uppgér till cirka 160 MSEK.
Kontraktsforhandlingarma férvantas vara
slutférda under fiarde kvartalet 2023. Enligt
tidplanen kommer initiala leveranser ske
under 2024 medan volymleveranser skall
ske under en fyradrsperiod med start 2025.

Parallellt med kontraktsférhandlingama har
kunden kontrakterat oss for att utveckla en
ny produkt som en del av Cyber Armour-
I6sningen. Den nya produkten ar en kraftfull
militarklassad sékerhets-gateway, utformad
fOr att vara en integrerad del av
kommunikationsstrukturen i digitaliserade
forsvarsplattformar. Jamfért med tidigare
produkter i Cyber Armour-familien erbjuder
den nya produkten mer
anslutningsmoajligheter, battre
senviceférméga pé féltet samt ett béttre
prestanda-till-kostnadsforhallande.
Utvecklingen av den nya produkten é&r
péabodrjad och kommer vara redo for
leveranser under 2024.

Tidigare annonserade kommersiella
forsvarskontrakt [6per vidare enligt plan.
Serieleverans av produkter har genomforts
under det tredje kvartalet och planen

innehéller ytterligare leveranser under det
fidrde kvartalet.

Utdver ovan ndmnda afférer fortsatter var
pipeline i férsvarssektomn alltiamt att vaxa,
och vi ser stora mdjligheter att kunna
konvertera ytterligare mdjligheter till konkreta
affarer i relativ nartid.

Nettoskuld och likviditetspaverkan
Var resa mot Iénsamhet fortgér enligt den
plan vi satt upp och levererar 1Gpande
forbattringar av underliggande 1&nsamhet
och kassafléde i rérelsen, vilket tydligt
illustreras av de senaste fem kvartalens
konsekvent forbéattrade resultatutveckling.

Som en del i resan behdver vi hantera var
balansrékning, och dé framfor allt var
nettoskuld som innebar utmanande
avbetalningsplaner i relation till tillganglig
likviditet.

Clavister har sedan 2017 ett [dn med den
Europeiska Investeringsbanken (EIB)
uppgéende till 20 milioner euro. Lanet har
varit en viktig komponent for att kunna
finansiera utvecklingen av véra avancerade
cybersékerhetsprodukter. Den befintliga
aterbetalningsplanen av EIB-lanet har en
profil som vi beddmer motverkar en
uppbyggnad av langsiktiga och stabila
positiva kassafléden. Darfér har vi sedan en
tid forhandlat med EIB om att férandra
aterbetalningsprofilen pa lanet. Vi har goda
forhoppningar att innan &rsskiftet 2023/2024
etablera en terbetalningsplan som béttre
harmoniserar med var tillvaxtprofil och
|6pande kassafldden.

Vi har aven tilltro till vara maéjligheter att
genomféra en kontrollerad avveckling av de
uppskjutna skattebetalningar vi erhallit inom
ramen for den svenska statens Covid-19-
stodprogram till naringslivet, genom att nyttja
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den lagstadgade majligheten till avbetalning
av skatteskulder under en tidsperiod om 36
méanader. En mindre del av skulden omfattas
redan av detta terbetalningsprogram.

Som en del av férstarkningen av
balansrakningen behdver vi aven forbattra
likviditeten for att fullgbra resan mot egna fria
kassafldden och positiva nettoresultat. Vi har
darfor fattat beslut om att anlita ABG Sundal
Collier som finansiell rAdgivare for att se vilka
alternativ som finns tillgangliga for en halloar
kapitalstruktur framdver.

Framtidsutsikter

Sammanfattningsvis lamnar vi ett kvartal
bakom oss dar vi fortsétter var tillvéxtresa
och dar vi ser att vért fokus mot
samhallskritisk verksamhet ger ett bra
avtryck i vart resultat. Vi opererar pa en
marknad som &r fortsatt, och i allt hdgre
grad, gynnsam for europeiska
cybersakerhetsleverantorer.

Var forvantansbild &r att var forsaljningstillvaxt
for helaret 2023 Okar jamfort med 2022. For
aren 2023 till 2025 avser vi att uppna en
omsattningstillvaxt om 20 % (CAGR).

Véra operationella effektiviseringar har lett till
en lagre kostnadsbas och vi beddmer darfor
att vér OPEX for heléret kommer ner i
jamforelse med 2022. Sammantaget
kommer detta ge en tydlig forbattring av
kassaflddet och ett positivt EBITDA-resultat
for heléret 2023. Var ambition &r att uppna
ett positivt operationellt kassafléde under
andra halvéret 2023.

Vi ser positivt p& maéjligheterna att etablera
en starkare balansrakning som minskar var
finansiella risk samt majliggdr var fortsatta
tillvaxtresa.

John Vestberg, VD och koncernchef



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Orderingang

Den totala orderingéngen i kvartalet uppgick
till 28,5 (24,9) MSEK, en 6kning med 14,6 %
jamfort med motsvarande kvartal foregéende
ar. Okningen férklaras av en generellt okad
orderingéng, framfér allt inom NGFW- och
forsvarsaffaren.

Vardet pa orderstocken per 30 september
2023 uppgick till 75,2 (81,5) MSEK.
Uppskjutna intékter fran forutbetalda avtal
samt férutbetalda konsultintékter uppgick till
58,0 (66,2) MSEK, varav 44,2 (39,2) MSEK
kommer att redovisas som intékter under
den kommande 12-ménadersperioden.

Arligen aterkommande intakter (ARR)
Arligen &terkommande intakter per den 30
september 2023 uppgick till 114,9 (99,8)
MSEK, en ¢kning med 15,2 % jamfért med
motsvarande kvartal féregéende &r.
Okningen férklaras primért av flera vunna
kontrakt under den senaste 12-
méanadersperioden.

Nettoomséttning

Nettoomséattningen under kvartalet uppgick
til 37,7 (34,8) MSEK, en 6kning med 8,3 %
jamfort med motsvarande kvartal féregéende
ar. Justerat for valutakurseffekter uppgick

Intakter per intaktsslag
(TSEK)

Produkt- och licensforsalning
Konsulttianster

Nettoomsattning
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nettoomsattningen till 36,6 (33,7) MSEK, en
Okning med 8,6 %.

Bruttomarginal och bruttoresultat
Bruttomarginalen uppgick till 79,3 (87,8) %.
Marginalférandringen forklaras framst av en
hdg andel utleveranser av hérdvara i
perioden samt variationer i produktmix.

Bruttoresultatet i kvartalet dkade med 0,3 %
och uppgick till 31,3 (31,2) MSEK.

Roérelsekostnader

Rorelsekostnadermna uppgick till -31,4 (-33,7)
MSEK, varav personalkostnader uppgick

till -21,7 (-23,8) MSEK och évriga externa
kostnader uppgick till -9,7 (-9,8) MSEK.

Kvartalet har belastats med
jamforelsestérande poster av
engangskaraktar om sammantaget -0,6
(-0,6) MSEK. Justerat fér dessa uppgick
rorelsekostnaderna till -30,8 (-33,1) MSEK.,

Ovriga externa kostnader bestér i huvudsak
av kostnader for marknadsforing, IT och
kommunikation samt externa konsulttjanster.

Roérelseresultat
Rérelseresultatet fore av- och nedskrivningar
(EBITDA) uppgick till 7,2 (4,2) MSEK.

2023 2022 YIY 2022

jul - sep jul - sep (%) jan - dec
32779 26 346 24% 116 291
4 953 8 424 -41% 27 412
37 732 34770 9% 142 703
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Justerat for jamforelsestdrande poster
uppgick EBITDA till 7,8 (4,8) MSEK.

Totala avskrivningar uppgick till -12,3 (-10,1)
MSEK, varav -1,3 (0,8) MSEK var en effekt
av IFRS 16.

Rorelseresultatet (EBIT) for kvartalet uppgick
till -5,1 (-5,9) MSEK. Justerat EBIT uppgick
till -4,5 (-5,3) MSEK.

Finansnetto
Finansnettot uppgick till -3,7 (-10,1) MSEK.

Finansnettot bestar av foljande ej
kassaflddespéverkande poster; valutaeffekt
for langfristiga skulder om 5,9 (-0,2) MSEK,
kostnader for teckningsoptioner och
finansiella kostnader avseende langfristiga
skulder om -0,1 (-5,1) MSEK, samt
langfristig del av ranta till langivare om -2,0 (-
3,6) MSEK.

Finansnettot bestar &ven av féljande
kassaflddespaverkade poster; rantor for
factoring, kortfristiga rantor till [angivare och
ranteintakter om -6,8 (-1,2) MSEK, samt
rantor for leasingavtal enligt IFRS 16 om -0,7
(0) MSEK. Okningen férklaras av héjda
marknadsrantor och dérmed 6kande rantor
pa langfristiga skulder.

Resultat efter skatt
Resultat efter skatt uppgick till -8,9 (-16,1)
MSEK.

Aktiverade utvecklingskostnader

(TSEK)

Aktiverade utvecklingskostnader
Avskrivning aktiverade utvecklingskostnader

Forandring aktiverade utvecklingskostnader
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Investeringar i immateriella tillgangar
Aktiverade utvecklingskostnader uppgick
totalt till 10,4 (6,9) MSEK varav 7,3 (6,7)
MSEK avser aktiverade timkostnader.

Eget kapital och skulder

Totalt eget kapital uppgick till -222,1
(-131,2) MSEK. Koncernmassigt negativt
eget kapital utgdr inte ett hinder or bolagets
drift ur ett aktiebolagsrattsligt perspektiv.
Eget kapital for moderbolaget uppgick till
103,7 (180,6) MSEK.

Rantebéarande skulder

Réantebarande skulder uppgick till 318,2
(229,9) MSEK vid periodens slut, férdelat
mellan langfristiga skulder pé 206,4 (222,7)
MSEK och kortfristiga skulder pa 112,8 (7,2)
MSEK. Rantebarande kortfristiga skulder
bestar till dvervagande del av anstand med
betalning av skatter relaterat till moms och
arbetsgivaravgifter | enlighet med tillgangliga
covid-19 stod.

Nettoskuld
Nettoskulden uppgick till -299,6 (-244,1)
MSEK vid periodens slut.

Kassafléde

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten
uppgick till 4,3 (-21,5) MSEK. Inleveranser till
lager paverkade kassaflddet negativt med
-6,2 MSEK. Kassaflédet frén den I6pande
verksamheten fére férandringar av
rorelsekapitalet uppgick till -0,3 (2,3) MSEK.

2023 2022 Y/Y 2022

jul - sep jul - sep (%) jan-dec
10 436 6 932 51% 36 394
-10 438 -8 738 19% -34 188
-2 -1 806 2 206

Kassaflodet fran investeringsverksamheten
uppgick till -10,4 (-6,9) MSEK varav
aktivering av utvecklingskostnader uppgar till
-10,4 (-6,9) MSEK.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
uppgick till -2,0 (9,5) MSEK. |
jamforelseperioden erhdlls utbetalning
avseende anstand for skatter och avgjfter |
enlighet med Covid-19 stad.

Forandringen av likvida medel i perioden
uppgick till -8,0 (-19,0) MSEK. Likvida medel
uppgick per 30 september 2023 till 18,6
(47,0) MSEK.

Nedskrivningsprévning

Inget nedskrivningsibehov med
koncernmassig resultatpaverkan har
identifierats under rapporteringsperioden.

Personal och organisation

Per 30 september 2023 uppgick antalet
anstéallda (heltidsekvivalenter) till 98 (113).
Inhyrd personal uppgick till 14 (20) personer
vid slutet av perioden.

Tvister och rattsliga processer

En réttslig tvist pagar med bolaget Fortified
ID AB som koncernen har anledning att tro
gor intréng i de immaterialréatter som &gs av
det helagda dotterbolaget PhenixID AB. For
ytterligare upplysningar om tvisten hanvisas
till Arsredovisning 2022,

Transaktioner med narstaende
Inga vasentliga affarstransaktioner med
narstaende har fore-kommit under
rapporteringsperioden.

Risk- och osakerhetsfaktorer

Bolaget hanvisar till Arsredovismng 2022 och
hemsidan, dar en mer omfattande
redogdrelse lamnas Over risker och
osakerhetsfaktorer i verksamheten som
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vasentligt kan paverka utfallet och aktiens
utveckling.

Bolaget arbetar aktivt med flertalet aktiviteter
for att sékerstalla bolagets finansiering den
kommande 12-méanaders perioden.

Bolaget beddmer sannolikheten som god att
etablera en aterbetalningsprofil mot EIB som
battre harmoniserar med Clavisters
tillvaxprofil och I6pande kassaflbden, samt
genomféra en kontrollerad aweckling av de
uppskjutna skattebetalningar som erhallits
inom ramen for Covid-19-stéd med en
mojlighet till en avbetalningsplan om 36
ménader. En mindre del av skulden omfattas
redan av detta aterbetalningsprogram.

Bolaget har anlitat ABG Sundal Collier som
finansiell radgivare for att se vilka alternativ
som finns tillgéngliga for en halloar
kapitalstruktur framdver.

Vasentliga handelser efter
rapportperiodens utgang

Inga vasentliga handelser har intréffat efter
rapportperiodens utgang.

Ambition och planeringsantaganden

Vi férvantar oss en 6kning av
forsaljningstillvaxten och lagre OPEX under
2023 jamfort med 2022, vilket kommer att
ge en tydlig férbattring av kassaflédet och
positivt EBITDA-resultat for helaret

2023. Var ambition &r att n& ett positivt
operationellt kassafldde under andra halvaret
2023.

For aren 2023 till 2025 avser vi att uppna en
omsattningstilvaxt om 20 % (CAGR).

Clavisters langsiktiga ambition &r att uppné
branschledande I6nsamhet och fritt
kassaflbde.



Resultatrakning | sammandrag for koncernen

(TSEK) 2023 2022 2023 2022 2022
jul - sep jul - sep jan - sep jan - sep jan - dec
Nettoomséttning 37 732 34 770 112 503 103 149 142703
Ovriga rérelseintakter 1762 715 3815 2 900 6 704
Rérelsens intékter 39 494 35 485 116 318 106 049 149 407
Handelsvaror -8 182 -4 320 -20 848 -18 5670 -27 739
Bruttoresultat 31 312 31165 95 470 87 478 121 667
Aktiverat arbete f6r egen rakning 7 320 6675 27 219 25235 35 001
Personalkostnader -21 694 -23 808 -75 809 -03 456 -123 829
Ovriga externa kostnader -9 731 -0 844 -35 696 -30 604 -43 212
Rorelseresultat fére av- och nedskrivningar (EBITDA) 7 207 4188 11184 -11 346 -10 373
Avskrivningar -12 307 -10 112 -34 709 -29 942 -41 021
Rorelseresultat (EBIT) -5100 -5924 -23 525 -41 288 -51 393
Finansiella int&kter och kostnader -3 739 -10112 -35 005 -38 814 -61 127
Resultat foére skatt -8 839 -16 036 -58 530 -80 102 -112 521
Skatt -14 -15 16 -323 -309
Resultat efter skatt -8 853 -16 051 -58 514 -80 425 -112 830
Genomesnittligt antal utestédende aktier fére utspddning, st 56 5630 354 56530354 56530354 56530354 56 530 354
Genomesnittligt antal utestéende aktier efter utspadning, st 64617151 64576605 64617151 63472756 63594 154
Resultat per aktie (fére utspadning), SEK -0,16 -0,28 -1,04 -1,42 -2,00
Resultat per aktie (efter utspddning), SEK -0,16 -0,28 -1,04 -1,42 -2,00
Periodens resultat hanférligt till moderbolagets aktiedgare -8 853 -16 051 -58 514 -80 425 -112 830
Koncernens rapport dver totalresultatet:
Periodens resultat -8 853 -16 051 -58 514 -80 425 -112 830
Valutakursdifferenser vid omrékning av utlandsverksamheter 70 410 -20 33 62
Totalresultat -8 783 -15 641 -58 534 -80 392 -112768
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Balansrakning i sammandrag for koncermnen

CLaOVISTEer

(TSEK) 2023-09-30  2022-09-30 2022-12-31 (TSEK) 2023-09-30  2022-09-30 2022-12-31

Tillgangar Eget kapital och skulder

Anlaggningstillgangar Eget kapital

Goodwill 66 697 66 697 66 697 Eget kapital -222 070 -131 166 -163 536

Immateriella anlaggningstillgéngar 110 499 110 431 110979 Summa eget kapital -222 070 -131 166 -163 536

Materiella anlaggningstillgéngar 623 0 0

Nyttjianderattstilgéngar 6 045 4030 3870 Skulder

Uppskjuten skattefordran 86 874 0 Langfristiga skulder

Andra langfristiga fordringar 887 367 1140 Konvertibla skuldebrev 8 878 8 360 8 5623

Summa anlidggningstillgdngar 184 836 182 399 182 687 Skulder till kreditinstitut 256 964 253 908 274 751
Leasingskulder 5 268 341 179

Omsiéttningstillgangar Uppskjutna skatteskulder 383 383 383

Varulager 20127 14 648 13 520 Ovriga l&ngfristiga skulder 1619 0 55 033

Kortfristiga fordringar 44 799 46 207 52 534 Summa langfristiga skulder 273112 262 992 338 869

Likvida medel 18 588 46 977 42 412

Summa omséttningstillgdngar 83514 107 832 108 467 Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 37 350 2729 5 564

Summa tillgangar 268 350 290 231 291 153 Leasingskulder 621 4211 3830
Leverantorsskulder 14 859 6 697 10 234
Ovriga skulder 79185 66 292 9 336
Forutbetalda intakter 58 035 56 246 64 376
Upplupna kostnader 27 259 22 229 22 480
Summa kortfristiga skulder 217 308 158 406 115 820
Summa skulder 490 420 421 397 454 689
Summa eget kapital och skulder 268 350 290 231 291 153
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Koncernens rapport dver forandring av eget kapital | sammandrag

(TSEK) 2023 2022 2023 2022 2022

jul - sep jul - sep jan - sep jan -sep  jan - dec
Eget kapital vid periodens ingang -213 287 -115 521 -163 536 -563 722 -53 722
Inbetalning avseende teckningsoptioner 0 -3 0 -3 3
Aktierelaterade ersattningar enligt IFRS 2 0 0 0 1093 1093
Eget kapital andel konvertibel 0 0 0 1859 1858
Periodens ¢vriga totalresultat 70 410 -20 33 62
Resultat under perioden -8 853 -16 051 -58 514 -80425  -112830
Eget kapital vid periodens utgang -222 070 -131 166 -222 070 -131166 -163 536
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Kassaflodesanalys | sammandrag for koncernen

(TSEK) 2023 2022 2023 2022 2022

jul - sep jul - sep jan - sep jan - sep jan - dec
Resultat foére skatt -8 839 -16 036 -58 530 -80 102 -112 521
Aterlaggning av avskrivningar och nedskrivningar 12 307 10112 34 709 29 942 40 407
Andra justeringar fér poster som inte ingér i kassaflodet ! -3 797 8949 21735 35 632 55190
Betald inkomstskatt 16 -773 -64 -710 -312
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital -314 2 252 -2150 -15 238 -17 236
Forandringar av varulager -6 198 -4.787 -6 607 -8 758 -7 630
Férandringar av rorelsefordringar 10082 -7 349 7 840 5974 -458
Forandringar av rorelseskulder 2 779 -11 646 -2 751 -15710 -1426
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 4 348 -21 530 -3 667 -33 731 -26 750
Forvary av materiella/immateriella anlaggningstillgéngar -89 0 -694 0 0
Forvary av nytfjanderéattstillgangar 0 0 5672 0 0
Forvarv av aktiverat utvecklingsarbete -10 436 -6 932 -30 654 -26 163 -36 393
Ovriga férandringar av finansiella anldggningstillgangar 132 0 132 54 -719
Kassafléde fran investeringsverksamheten -10 393 -6 932 -36 888 -26 109 -37112
Upptagna lén, samt aterbetalning av 1an* -540 10 929 20 403 61175 61175
Amortering av leasingskulder -1 463 -1 468 -3 792 -4 247 -4 790
Nyemission, inkl emissionskostnader 0 3 0 3 3
Ovriga férandringar inom finansieringsverksamheten 0 0 121 0 0
Kassafléde fran finansieringverksamheten -2 003 9 463 16 732 56 931 56 387
Periodens kassafléde -8 048 -19 000 -23 824 -2910 -7 474
Likvida medel vid periodens borjan 26 636 65976 42 412 49 886 49 886
Likvida medel vid periodens slut 18 588 46 977 18 588 46 977 42 412

1 posten "Andra justeringar for poster som inte ingér | kassaflodet" ingér befarad valutakursvinst/-férlust avseende I&n i annan valuta, aktiverade kostnader | samband

med 1&n, samt rénta pa konvertibelt 1an.

2 Erhéallet Covid-19- stéd i form av uppskjutna inbetalningar av moms och sociala avgifter har fér perioden jan — sep 2023 samt perioden jan — sep 2022 omklassificerats

frén "Kassaflode frén den I6pande verksamheten” till "Kassafléde frén finansieringsverksamheten”.
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Resultatrakning I sammandrag for moderbolaget Clavister Holding AB

(TSEK) 2023 2022 2023 2022 2022

jul - sep jul - sep jan - sep jan - sep jan - dec
Nettoomsattning 2 251 1500 6 754 4 503 6 003
Ovriga rérelseintakter 0 0 0 0 0
Rorelsens intakter 2 251 1500 6 754 4 503 6 003
Personalkostnader -2 542 -1 506 -9 869 -10 422 -13 271
Ovriga externa kostnader -1 066 -877 -4 536 -2 947 -3919
Rorelseresultat fére av- och nedskrivningar (EBITDA) -1 357 -883 -7 651 -8 866 -11187
Finansiella intakter och kostnader -378 -266 -1 041 -608 -974
Resultat efter finansiella poster -1735 -1149 -8 692 -9474 -12161
L&mnat koncembidrag 0 0 0 0 -65 500
Skatt 0 0 0 -279 -279
Resultat efter skatt -1735 -1149 -8 692 -9 753 =77 940
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Balansrakning i sammandrag for moderbolaget Clavister Holding AB

(TSEK) 2023-09-30 2022-09-30 2022-12-31
Tillgangar

Anléggningstillgangar

Andelar | koncemnféretag 444 174 413174 414174
Fordringar hos koncemféretag 0 0 1550
Summa anlédggningstillgdngar 444 174 413 174 415 724

Omsiittningstillgdngar

Kortfristiga fordringar 928 409 374
Likvida medel 1026 7 091 4 361
Summa omséttningstillgdngar 1954 7 500 4734
Summa tillgangar 446 128 420 674 420 459

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Eget kapital 103 671 180 550 112 363
Summa eget kapital 103 671 180 550 112 363
Skulder

Langfristiga skulder

Konvertibla skuldebrev 8878 8 360 85623
Skulder hos koncernféretag 321 462 211 462 291 462
Uppskjutna skatteskulder 383 383 383
Ovriga l&ngfristiga skulder 0 0 4 283
Summa langfristiga skulder 330 723 220 205 304 651

Kortfristiga skulder

Skulder hos koncernféretag 2 000 11 950 0
Leverantorsskulder 757 371 454
Ovriga skulder 7 281 5242 963
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1696 2 357 2027
Summa kortfristiga skulder 11 734 19 920 3445
Summa skulder 342 457 240125 308 096
Summa eget kapital och skulder 446 128 420 674 420 459
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Koncernredovisningen uppréttas i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB), samt tolkningsuttalanden
fran IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) sasom de
antagits av Europeiska Unionen (EU). Denna delérsrapport har
uppréttats i enlighet med IAS 34, Delérsrapportering, den
svenska Arsredovismngslagen och RFR 2, Redovisning fér
juridiska personer. Koncernens och moderforetagets
redovisningsprinciper och berdkningsgrunder for rapporten ar
oférandrade jamfért med senaste arsredovisning for
rakenskapséret som slutade den 31 december 2022.

Not2 Segmentsrapportering

Ett rérelsesegment enligt IFRS 8 &r en del av koncernen som
bedriver verksamhet frén vilken den kan generera intékter och
&dra sig kostnader, dar rorelseresultatet granskas av
foretagets hogste verkstallande beslutsfattare samt or vilka
det finns frist&ende finansiell information tillganglig.
Foretagsledningen utvarderar bolagets intktsutveckling pé
total nivd som en helhet samt intakter nedbrutet per geografisk
marknad. Kostnadermna méts dock inte p& geografisk marknad
utan utifrén funktion och pa total nivd som en helhet.
Ledningen analyserar darfér koncermens rorelseresultat som
en helhet och dérmed utgdr koncermen ett segment i
delérsrapporten.

Not 3  Aktiedgare och aktier

Bolagets aktiekapital uppgick per kvartalet slut till 5 653 035
SEK. Kvotvéardet &r 0,1 SEK per aktie. Clavister Holding-aktien
ar noterad p& Nasdaq First North. Det finns endast en typ av
aktie. Varje aktie motsvarar en rost vid bolagsstamman.
Bolaget hade 5 382 registrerade aktieagare per 30 september
2023.

Clavister Holding AB
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Antal aktier
De 10 stérsta aktieagarna ’ 2023-09-30 %
Per Anders Benat 9045873 16,0%
Avanza Pension 4 510 806 8,0%
OstVast Capital Management 3395 536 6,0%
Staffan Dahlstrom 2521589 4,5%
Swedbank Insurance 2145114 3,8%
Nordnet Pension Insurance 1886 449 3,3%
Stena 1756 462 3,1%
Tagehus Holding AB 1180 000 2,1%
B Sjégren i Halmstad Forvaltnings 1133 000 2,0%
Niclas Uppfeldt 913 119 1,6%

28 042 406 49,6%
56 530 354 100,0%

Ovriga aktiegare
Registrerade aktier enligt Bolagsverket

Ev tilkommande aktier under 2023-2038 pga
teckningsoptioner och konvertibelt skuldebrev 7 884 547

Antal aktier efter full utspadning 64 414 901

Not4 Aktierelaterade incitamentsprogram och
konvertibelt skuldebrev

Teckningsoptioner

Det finns tva aktuella incitaments-program som riktar sig till
anstéllda i bolaget, omfattande totalt 2 325 500 tecknings-
optioner med forfallodatum &r 2024 samt 2025. Under
perioden har 404 500 ej nyttjade teckningsoptioner till
anstéllda makulerats. Prisséttning har skett enligt Black &
Scholes options-varderingsmodell. Betalning av optionerna har
gjorts enligt det extrapolerade priset i enlighet med Black &
Scholes modellen och har darmed inte paverkat koncernens
resultatrékning med négra kostnader.

Det finns ytterligare sex program avseende teckningsoptioner
kopplat till l&nefinansieringar, ett program om 19 801 som
forfaller 2026, ett program om 1 770 079 teckningsoptioner
som forfaller 2037, samt fyra program om totalt 1 986 635
tecknings-optioner med forfallodatum &r 2038. Totalt antal
tecknings-optioner kopplat till l&nefinansieringar &r 3 776 515,

CLaOVISTEer

Innehavare av teckningsoptioner &ger ratt att for varje
tecknings-option teckna en ny aktie i bolaget. Antalet utgivna
dppna teckningsoptioner uppgér till sammanlagt 6 102 015
stycken.

Antal Inlésta/ Tecknings
Teckningsoptioner emitterade  Foérfallna Oppna -kurs
TO 2016 - 2026 19 801 0 19801 0,1
TO 2017 - 2037 1770079 0 1770079 0,1
TO 2018 - 2038-04-30 36 703 0 36 703 0,1
TO 2021 - 2024-06-30 2100 000 0 2100000 15,93
TO 2020 - 2038-04-30 101 805 0 101 805 0,1
TO 2021 - 2038-04-30 1605 331 0 1605331 0,1
TO 2022 - 2038-04-30 242 796 0 242 796 0,1
TO 2022 - 2025-06-30 630000 404 500 225 500 10,95

6506515 404500 6102015

Konvertibelt skuldebrev

Norrlandsfonden har ett konvertibelt skuldebrev uppgéende till
10 MSEK med en konverteringskurs om 5,61 SEK. Vid
eventuell konvertering tillkommer 1 782 532 aktier. Loptiden
péa konvertibeln ar 5 &r med forfallodatum 2027-05-31. Rantan
baseras pa STIBOR 90 + 2,5%.

Antal Inl6sta/ Tecknings
Konvertibelt skuldebrev emitterade Férfallna Oppna -kurs
Konv skuldebrev 2027-05-31 1782532 0 1782532 5,61
Summa 1782532 0 1782532 5,61



Not 5 Stillda sdkerheter

Koncernen

(TSEK) 2023-09-30  2022-09-30  2022-12-31
Pantsatta kundfordringar 4907 2235 3617
Andra stéllda sékerheter 1400 121 121
Totalt 6 307 2 356 3738
Moderbolaget

(TSEK) 2023-09-30  2022-09-30  2022-12-31
Inga stéllda sakerheter féreligger 0 0 0
Totalt 0 0 0

Not6 Eventualforpliktelser

Koncernen

(TSEK) 2023-09-30 2022-09-30 2022-12-31
Inga eventualforpliktelser foreligger 0 0 0
Totalt 0 0 0
Moderbolaget

(TSEK) 2023-09-30 2022-09-30 2022-12-31
Inga eventualforpliktelser foreligger 0 0 0
Totalt 0 0 0

Not 7  Alternativa nyckeltal

Clavister anvander ett antal alternativa nyckeltal for intern
analys och extern kommunikation kring bolagets resultat,
utveckling och finansiella stalining. Dessa alternativa nyckeltal
ar skréddarsydda fér Clavisters verksamhet, och syftet ar att
ge en mer fullstandig representation av Clavisters historiska,
nuvarande och framtida utveckling.

Alternativa nyckeltal

2023 2022 2022
(TSEK) jul - sep jul - sep jan - dec
Orderingang 28 511 24 885 1195632
Ar\igen aterkommande intékter (ARR) 114 940 99 806 105 561
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Not 8 Definitioner

Avtalsférnyelse — Summan av befintliga licensavtal som har
fomyats i perioden.

Justerad EBIT — Rorelseresultatet justerat for
jamforelsestdrande poster av engéngskaraktar.

Justerad EBITDA - Rorelseresultatet fore av- och
nedskrivningar, justerat for jamfdrelsestdrande poster av
engéngskaraktar.

Kassaflodespaverkande rorelsekostnader —
Rorelsekostnader, inklusive akltiverade utvecklingskostnader,
med kassaflddespaverkan.

LTV (Livstidsvarde) — Det totala vardet pé ett kundkontrakt
under kontraktets totala livslangd.

Orderstock — Nettovardet av erhalina men annu gj
resultatforda order. Redovisning av orderingéng gérs enbart
for order som uppnér vissa kriterier och orderboken évervakas
kontinuerligt. Inté&kter redovisas i enlighet med koncemens
intaktsredovisningsprinciper (beskrivna i &rsredovisningen
2022). Justeringar av orderstockens nettovarde kan ske som
effekter av exempelvis valutakursjusteringar, avbokning av en
order eller mindre justeringar av tidigare redovisad order.

Orderingang — Summan av samtliga kundorders under
perioden samt summan av avtalsfornyelse under perioden.

TCV (Totalt kontraktsvarde) — Samtliga intékter genererade
av ett enskilt kundkontrakt.

Arligen aterkommande intékter (ARR) — Summan av det
arliga vardet pa samtliga, aktiva licenser per den sista |
kvartalet.

Aterkommande intakter — Andelen intakter som forvantas
aterkomma i framtiden. Till skillnad frén int&kter av engangs-
karaktar ar &terkommande intakter forutsagbara, stabila och
forvantas uppstad med jdmna perioder med en relativt hdg
sannolikhet och med relativt 1&g férsaljiningskostnad.
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Not9 Finansiella nyckeltal

2023 2022 2023 2022 2022

jul - sep jul - sep jan - sep jan - sep jan - dec

Nettoomsattning (TSEK) 37 732 34770 112 503 103 149 142 703
Roérelsens intékter (TSEK) 39 494 35 485 116 318 106 049 149 407
Bruttoresultat (TSEK) 31312 31165 95 470 87 478 121 667
Bruttomarginal (%) 79,3% 87,8% 82,1% 82,5% 81,4%
Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar (EBITDA) (TSEK) 7 207 4188 11184 -11 346 -10 373
Rérelseresultat (EBIT) (TSEK) -5 100 -5 924 -23 625 -41 288 -51 393
Resultat efter skatt (TSEK) -8 853 -16 051 -68 614 -80 425 -112 830
Resultat per aktie (SEK) fore utspadning -0,16 -0,28 -1,04 -1,42 -2,00
Resultat per aktie (SEK) efter utspadning -0,16 -0,28 -1,04 -1,42 -2,00
P/E tal (SEK) N/A N/A N/A N/A -1,47
Eget kapital per aktie (SEK) -3,93 -2,32 -3,93 -2,32 -2,89
Antal utestdende aktier vid periodens slut fére utspadning 56 530 354 56 530 354 56 530 354 56 530 354 56 530 354
Antal utestdende aktier vid periodens slut efter utspadning 64 414 901 64 576 605 64 414 901 64 576 605 64 819 401
Genomsnittligt antal utestdende aktier fére utspadning 56 530 354 56 530 354 56 530 354 56 530 354 56 530 354
Genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspadning 64 617 1561 64 576 605 64 617 151 63 472 756 63 594 154
Antal anstéllda vid periodens slut (FTE) 98 113 98 113 108
Genomsnittligt antal anstéllda (FTE) 99 116 103 123 121
Antal anstéllda och externa resurser (slutet av perioden) 112 133 112 133 129
Soliditet (%) Negativ Negativ Negativ Negativ Negativ
Kassalikviditet (%) 29% 59% 29% 59% 82%
Nettoskuld -299 644 -244 056 -299 644 -244 056 -253 861
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Alla eventuella framétriktade uttalanden i
denna rapport baseras pé bolagets béasta
beddmning vid tidpunkten for rapporten.
Utfallet kan komma att awika vasentligt.
Clavister ldmnar inga prognoser.

Verkstéllande direktoren forsékrar att
delérsrapporten ger en rattvisande dversikt
av koncermens och moderbolagets
verksamhet, stélining och resultat samt
beskriver vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer som féretaget och de
foretag som ingér i koncernen star infor.

Denna delarsrapport har inte varit foreméal for
granskning av bolagets revisorer

Omskoldsvik, Sverige, 9 november 2023

John Vestberg
VD och Koncernchef
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