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Aret i korthet Periodens nyckeltal

Hojdpunkter fran aret (MSEK)
Orderingang
* Nettoomsattningen 6kade med 19 % (23 % valutakursjusterad) Orderingéngstillvaxt
. .. 2 .. Arligen dterkommande intakter (ARR) vid periodens slut
* Positivt kassaflode fran den I6pande verksamheten. o
ARR-tillvaxt
« Tydligt forbattrat rorelseresultat. Nettoomsattning

Nettoomsattningstillvaxt

Bruttoresultat

Bruttomarginal

Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar (EBITDA)
Justerad EBITDA

Justerad EBITDA-marginal

Rérelseresultat (EBIT)

] . . . . Justerad EBIT
« Utnyttjandegraden av teckningsoptioner for serie TO9 uppgick Justerad EBIT-marginal

till cirka 98,9 %. Clavister tillfors cirka 63 MSEK fore emissions- Resultat efter skatt
kostnader. Resultat per aktie

Vasentliga handelser efter rapportperioden

+ Avtal om 68 MSEK vunnet med BAE Systems Hagglunds for
leveranser av CyberArmour till CV90.
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VD har ordet

Vara leveranser okade for heléret och hade ett forhallandevis
stort hardvaruinslag, vilket momentant gav en sattning av
bruttomarginalen som for helaret anda uppgick till 79 %. | de
flesta fall utgor hardvaruleveranser startpunkten for tillhérande
mjukvarukontrakt, vilket kommer att bidra med dterkommande
licensintakter 6ver kommande perioder.

2024 blev ett ar av tillvaxt och tydlig resultatforbatt-
ring, med ett starkt avslutande kvartal dar samtliga
affarsverksamheter levererade en god orderingang.
Nettoomsattningen for aret vaxte med 19 % och vi
tog viktiga steg for att starka var finansiella posi-
tion. Infor 2025 fortsatter vi fokusera pa expansion,
Ionsamhet och att leverera cybersakerhet dar den

= Arliga &terkommande intékter (ARR) vaxte tydligt i perioden med
behovs som mest.

drygt 14 % till ca 138 MSEK vid utgéngen av aret.

Bade den aktuella perioden samt jamforelseéret innehdll enskilda
ordrar till férsvarssektorn om 53 MSEK respektive 170 MSEK vilket
paverkar jamforelsetalen. Justerat for dessa ordrar véaxte order-
ingangen for heldret med 34 %. Den totala orderstocken per den
sista december uppgick till 300 MSEK vilket borgar for ett tryggt
intaktsstod under kommande r.
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Vi avslutar ett handelserikt 2024 dar forsaljningstillvaxten stod i
fokus. Jag noterar med gladje att samtliga Clavisters affarsverk-
samheter uppvisade bade stark orderingdng och omfattande le-
veranser vilket resulterade i en nettoomsattningstillvéxt for helaret
2024 om 19 % frén en nivéd om 13% for helaret 2023.
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VD HAR ORDET

For helaret 2024 forbattrades justerad EBITDA-marginal fran 13

% till 18 % medan justerat EBIT forbattrades fran -27 till -8 MSEK.
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten var positiv for helaret
med 4,6 MSEK.

Mot bakgrund av det likviditetstillskott som erhélls fran teck-
ningsoptionsprogram TO8 - vilket tecknades till 98 % - samt den
beddmda 6verlikviditet frdn den nyemission som Clavister ge-
nomférde tidigare under 2024, ingick Clavister och Europeiska In-
vesteringsbanken (EIB) under slutet av 2024 en 6verenskommelse
om en accelererad amorteringsplan for befintligt 1an fran EIB. Syf-
tet med 6verenskommelsen ar att snabbare reducera Clavisters
skuldniva och darmed minska bolagets finansiella kostnader. Som
motprestation har EIB avstatt sin ratt till utspadningsoptioner.

Tillvaxt i basaffaren

Vara tva basaffarer, Next-Generation Firewalling (NGFW) samt
Identity and Access Management (IAM) fortsatte bidra med tydlig
forsaljningstillvaxt och forbattring av arligen dterkommande
intakter (ARR).

Ett fint exempel fran forsta halvaret utgjordes av en storre euro-
peisk myndighet som expanderade sitt samarbete med Clavister
genom en fornyelse av mjukvarulicenser och support-tjanster
uppgaende till ett varde om 7 MSEK 6ver 24 manader. Dessutom
har kunden option pa ytterligare avtalstid och kontraktsinne-
hall vilket ger ett mojligt totalt ordervarde pa 22 MSEK over 48
manader.

Vi borjar fa ett inflode av konkreta affarsmajligheter fran just stor-
re europeiska myndigheter séval som privata stora bolag. Aven

om resan fran affarsmajlighet till avslutad affar ar lang, tar vi detta
som en bekréaftelse pa att vart systematiska fokusarbete ger frukt.

Vi ser en successiv forflyttning mot kortare kontraktslangder i vara
mjukvarulicensavtal, vilket var en av malséattningarna nar vi inforde
var prenumerationsbaserade affarsmodell. | och med kortare avtal
minskar vi behovet av rabatter mot kund samt atnjuter snabbare
effekt fran genomférda prisjusteringar.
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Vi arbetar intensivt med att fortydliga och forstéarka vart kun-
derbjudande utifran den omfattande teknikplattform och den
kompetensniva som Clavister besitter. Var bedémning ar att vi
kan accelerera var forsaljning mot vara fokuserade kundgrupper
med en tydligare 16snings- och produktpaketering och en for-
battrad marknadskommunikation som ger oss battre mojligheter
att kapitalisera pa var omfattande teknikplattform.

Det nya NIS2-direktivet, som implementeras genom nationell
lagstiftning under 2025, syftar till att uppna en hog gemen-

sam cybersakerhetsniva i hela EU. | takt med att beslutsfattare
anammar kravbilden fran NIS2 ser vi tydlig 6kning av intresset for
Clavisters produkter och I6sningar, inte minst fran den offentliga
sektorn samt fran energisektorn.

Just energisektorn ar en extra utsatt industri ur ett cybersakerhets-
perspektiv. For hotaktdrer som har som malsattning att lamsla en
region eller ett helt land &r energisystemen en viktig maltavia i en
aktiv hybridkrigféring. Den geopolitiska situationen ar en av de
framsta drivkrafterna bakom cyberutmaningarna inom energisek-
torn. En annan drivkraft ar de konvergerande tekniska miljderna,
dar de traditionellt stangda OT-systemen (“operativ teknologi”) i
allt hégre utstrackning 6ppnas upp mot internet-baserade system.
Detta leder till en exponering av i grunden osakra natverk och
produkter, vilket ©kar den majliga attackytan avsevart.

Ett av de nya I6sningserbjudanden Clavister arbetar med handlar
specifikt om cybersakerhet for OT-system. Har har vi en mojlighet
att nyttja var befintliga och hogst kompetenta teknikplattform
och gora marknadsmassiga anpassningar for att vara valdigt
relevanta for OT-sakerhetsmarknaden. Under andra halvaret vann
vi ett kontrakt for att leverera Clavisters OT-sékerhetslésning med
tillhdrande tjanster till en stor europeisk energileverantér. Kon-
traktet har ett initialt ordervarde for Clavister om cirka 2 MSEK och
forvantas vaxa till cirka 10 MSEK inom de narmaste aren.

Den offentliga sektorn utgor fortsatt ett av Clavisters viktigaste
kundsegment. En orolig omvérld som dessutom préglas av stor

osakerhet kring konsekvenserna av amerikansk politik bidrar i allra
hogsta grad till att europeisk offentlig férvaltning inser férdelarna
av att jobba med inhemska leverantorer av cybersékerhet. Under
aret vann vi, som ett exempel, en affar med en europeisk brotts-
bekdmpande myndighet avseende mjukvarulicenser till Clavister
NetWall-produkter till ett vérde av 3 MSEK, med en gemensam
ambition att successivt expandera med ytterligare produkter och
|6sningar fran var produktportfolj. Vidare hade vi férmanen under
perioden att vinna en handfull betydande licensavtal med svens-
ka kommuner, regioner och myndigheter pa vara identitets- och
autentiseringslosningar.

Energisektorn utgor i dagsldget en av de snabbast vaxande
marknaderna for cybersékerhet. Enbart pa Clavisters geografiska
fokusmarknader uppskattas investeringarna uppga till drygt 30
miljarder SEK under 2025 och férvéantas vaxa med i snitt 18 %
arligen fram till 2035. Drivkrafterna &r, som tidigare namnts, okade
regleringar sdsom det nya NIS2-direktivet samt konvergerande
tekniska miljoer dar OT-system (“operativ teknologi”) dppnas upp
mot internet-baserade system.

Clavisters brandvaggsteknologi innefattar redan idag alla de
sakerhetsformagor som behovs for att kunna forse OT-miljcer
med cybersékerhet, sdsom majlighet att styra och kontrollera
specifika industriella applikationer och natverksprotokoll. For att
bli &nnu mer relevanta pa OT-sakerhetsmarknaden lanserar vi nu
en specifik OT-sdkerhetsprodukt - Clavister NetWall 200R. Den
nya produkten nyttjar samma Clavister-mjukvara som évriga
brandvaggsprodukter frén Clavister, men ar hardvarumassigt an-
passad for att installeras i industriella miljder. Produkten har redan
nu erhallit valdigt positiva omdémen fran branschspecialister.

Under november expanderade vi férsaljningsverksamheten i
DACH-regionen genom att teckna ett distributérsavtal med
Datwyler, en schweizisk industrigrupp med verksamhet i dver 100
lander. Samarbetet kommer att inledas pa den schweiziska mark-
naden med majlighet att expandera vidare till andra europeiska
marknader i framtiden.
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Ytterligare forsvarsaffarer sakrade

De kommersiella férsvarskontrakt som vi tidigare annonserat ger
nu ett tydligt omséattnings- och tillvaxtstod utifran de serieleve-
ranser som genomfors inom ramen for kontrakten.

I slutet av juni deltog Clavister som utstallare pa Eurosatory 2024 i
Paris — varldens storsta forsvarsmassa med over 60 000 interna-
tionella besokare. Under hela veckan hade vi ett hogt tryck i var
monter, dar gasterna fick ta del av presentationer och live-de-
monstration av var Al-baserade CyberArmour-lésning.

Under Eurosatory offentliggjorde vi en avsiktsforklaring med Tha-
les med syftet att samarbeta for att leverera cybersédkerhet inom
forsvarsdomanen, inledningsvis i Sverige, men 6ver tid till andra
regioner dar Thales har en stark narvaro.

Thales, som ar en av varldens storsta teknologileverantorer till
forsvarssektorn, har under en langre period utvarderat vara
I6sningar och slutligen valt att formalisera ett samarbete med
Clavister.

Under den tidigare delen av andra halvaret blev Clavister offi-
ciellt godkénda av NATO:s teknik- och cyberhub NCIA (NATO
Communications and Information Agency) for inkludering i
NATOs produktkatalog for informationssakerhet. Specifikt ar det
mjukvaran i produktfamiljen Clavister CyberArmour (Clavisters
brandvaggar for forsvarssektorn) som har listats som validerad
for anvandning av NATO. Listningen gor det enklare for kunder
och projekt som hanterar NATO-information att vélja Clavister
som leverantor.

Ett exempel pa en sadan kund ar en stor tillverkare av forsvarssystem
med verksamhet i flera europeiska lander. Kunden har valt att inte-
grera Clavister CyberArmour i ett av de forsvarssystem som kunden
producerar i sodra Europa. Kunden integrerar Clavisters mjukvara pa
egen hardvara och har inledningsvis valt att bestalla mjukvarulicenser
till ett varde om 5 MSEK. Affaren kan véxa dels inom ramen for dkade
volymer av det aktuella forsvarssystemet, men aven expandera till
narliggande forsvarssystem hos samma kund.
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Ytterligare ett exempel utgors av forsvarsdepartementet i ett NA-
TO-land som har inlett en process for att starka cybersakerhets-
nivan for personal som arbetar inom bade det militara och civila
forsvaret. Som en del av den processen valde forsvarsdeparte-
mentet i landet Clavister som leverantor av sin Identity and Access
Management (IAM)-16sning for att sakerstalla stark autentisering.
Totalt affarsvarde for Clavister forvantas uppga, efter en uppskal-
ning 6ver 36 manader, till mellan 5 och 10 MSEK i &rliga &terkom-
mande licensintakter.

I slutet av aret tecknades ett nytt kontrakt med BAE Systems
Hagglunds avseende cybersakerhet till stridsfordonet CV90

vart ca 53 MSEK. Det nya kontraktet innebar att BAE Systems
Hagglunds integrerar produkter fran Clavisters produktfamilj
CyberArmour i de CV90-fordon som kommer att levereras till

ett skandinaviskt land samt till en 6steuropeisk nation. Kontrak-
tet stracker sig 6ver tre ar efter inledande leveranser som sker
under andra halvaret 2025. | och med detta avtal finns Clavisters
produkter integrerade i CV90 som levereras till sex olika nationer.
Det kan vara vart att notera att det hittills ar leveranser till enbart
en nation som har haft intakts- och resultatpaverkan for Clavister.
Leveranser till fler nationer kommer ge intaktsstod fran och med
andra halvaret 2025.

Clavister CyberArmour réner stort intresse aven hos flera andra
tillverkare av férvarsplattformar. Kraftigt dkade budgetanslag i
kombination med omfattande digitalisering gor att bade kund-
nationer och tillverkare prioriterar nyckelfardiga l6sningar framfor
tidskrdvande utvecklingsprojekt. Har har Clavister en stark posi-
tion da vara CyberArmour-produkter dels bygger pa var mang-
ariga erfarenhet av cybersakerhet fran den civila marknaden, och
dels i ndgon omfattning har etablerats som standardkomponen-
ter i ett antal forsvarsplattformar.

Fram till nyligen har Clavisters leveranser inom férsvarssektorn
varit avgransade till landbaserade tilldmpningar. Under slutet av
aret tog vi dock ett viktigt steg in i den marina domanen, da ett
stort nordiskt forsvarsféretag valde att godkanna Clavister som
leverantor och dessutom ingick ett forsta kontrakt avseende just
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marina tilldmpningar. Det férsta kontraktet ar vart 8 MSEK med
leveranser som kommer att paborjas under forsta halvaret 2025.

Ett annat omrade som har fatt stor uppmarksamhet pa senare tid
ar obemannade system och da sarskilt dronare. Inte minst visar
konflikten i Ukraina pa hur anvandningen av drénare spelar en allt
storre och viktigare roll i modern krigforing. | takt med att nytt-
jandet av drénare 6kar sker dven en 6kning av motatgarder som
exempelvis radiostérningar, dven kallat elektromagnetisk krigfo-
ring. Detta skapar utmaningar for fjarrstyrning och kommunika-
tion, vilket kan leda till att dronare kraschar. | ett forskningsprojekt
med Forsvarsmakten, Vinnova och Wireless P2P Technologies
Jjobbar Clavister med att studera hur Al-metoder kan anvandas
for storningsdetektering ombord pa drénare och déarmed 6ka
deras 6verlevnadsférmaga.

Parallellt med pagdende leveranser och projektarbete fortsatter vi
arbetet med att sakra ytterligare forsvarskontrakt. Vi har pdgaen-
de férhandlingar och teknikutvarderingar som vi hoppas kunna
omsatta till konkreta afférer och avtal i relativ nartid.

Fin upphamtning av telekomaffaren

Aret inleddes med fortsatt osékerhet pa telekom-marknaden
men dar vi upplever ett storre intresse for vara losningar idag
jamfort med tidigare perioder, och ser allt fler tecken pa att ope-
ratrerna avser borja investera igen.

Under en langre period har osakerheten pa telekommarknaden
inneburit att var affar med cybersakerhet till 5G-néat inte visat
nagon egentlig tillvaxt. Aven om marknaden borjat visa tecken

pa viss aterhamtning har utbyggnaden av nya “5G Standalone”
(5G SA)-nat i Europa fortsatt gatt langsamt. Under andra halvaret
kunde vi dock antligen annonsera ett nytt kontrakt for att leverera
5G-sakerhet till en nordisk mobiloperatér som en del av ett stoérre
tjanstekontrakt genom Nokia. Mobiloperatéren bygger ett nytt
5G-mobilnadtverk som dessutom &r ett av de férsta kommersiella
5G SA-néaten i Norden. Kontraktet ar initialt blygsamt i storlek for
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Clavister med ett ordervérde pa 2 MSEK. Kontraktet foljer dock
var volymbaserade affarsmodell for telekom vilket innebar att
vardet pa affaren kommer att skala uppat i takt med operatérens
tillvaxt av mobildata.

Vi ser fortsatta tecken pa aterhamtning av telekommarknaden
och darmed ocksa for var affar med cybersakerhet till mobila
telekomnatverk. Det fjarde kvartalet innebar ett tydligt steg
framat i affarsvolymer med en orderingdng pa samma niva
som hela 2024 i 6vrigt. Under perioden vann Clavister ett nytt
kontrakt med en nordamerikansk mobiloperatér, innefattan-
de bade mjukvarulicenser, hardvara och konsulttjanster. Ett
omfattande arbete pagar I6pande med en handfull andra
operatorskunder for att konvertera tidigare vunna licensaffarer
till en prenumerationsmodell. | slutet av aret konverterades
tva asiatiska operatorskunder till en orderingdng om drygt

4 MSEK.

Under det andra kvartalet 2024 offentliggjorde vi av regulatoris-
ka skal en affarsmajlighet vard 20 till 40 MSEK med en nordeu-
ropeisk mobiloperatdr, Three UK. Sedan offentliggérandet har
Three UK legat i en fusioneringsprocess med Vodafone UK.
Storbritanniens konkurrensmyndighet CMA godkande fusionen
sa sent som den 5:e december 2024. Sammanslagningen av

de tva operatorerna leder till omfattande foérandringar av bade
organisation och teknisk infrastruktur. Mot bakgrund av detta
kommer den tidigare némnda affarsmaojligheten inte att kunna
realiseras pa det satt som férvantades vid tiden for upphand-
lingen. Vi véljer darfor att sénka vara forvantningar pa affaren,
och invantar istallet resultatet av den nya organisationen och
kommande investeringsbeslut vilket kan leda till att affaren ater
aktualiseras.

Huruvida det positiva momentumet under kvartal 4 utgor ett
trendbrott eller inte dterstar fortfarande att se, men utifran hur
var pipeline av affarsmajligheter véxer, och hur det allménna sen-
timentet pa telekommarknaden utvecklas, tycker vi att det finns
skal att vara optimistisk infor framtiden.

Framtidsutsikter

Vi fortsétter att accelerera var forsaljningstillvaxt som en konse-
kvens av vart strategiska forsaljningsfokus mot europeiska kunder
med samhallskritisk verksamhet. Fran det fjarde kvartalet tar vi
sarskilt med oss det faktum att samtliga vara affarsverksamheter
pavisar ett bra momentum. Mot den bakgrunden bedoémer vi att
det &r mojligt att nd en omséattningstillvaxt om minst 20 % (CAGR)
for aren 2025 till 2027.

For 2025 avser vi att gdra avvagda sélj- och marknadsinvestering-
ar for att fortsatta accelerera var forsaljningstillvaxt. Var ambition
for helaret 2025 &r att, trots dessa investeringar, uppna en EBIT-
DA-marginal om minst 20 %, ett positivt rorelseresultat (EBIT) och
ett positivt operationellt kassaflode.

Jag vill passa pa att tacka bade medarbetare, kunder, partners
och aktiedgare for att ni stéttar Clavister pa vagen mot att bli

Europas viktigaste cybersakerhets-leverantor!

John Vestberg, VD och koncernchef



Marknad

Marknadsoversikt

Det globala cybersakerhetslandskapet fortsatter att vaxa
kraftigt, drivet av den snabba digitala omstallningen, 6kade
geopolitiska spanningar och allt striktare regulatoriska krav.
For Clavister forvantas den totala adresserbara marknaden
inom natverkssakerhet och identitets- och atkomsthantering
(IAM) i Norden, DACH-regionen, Benelux och Storbritannien
uppga till 9 miljarder euro ar 2025. Clavisters direkt adresser-
bara marknad inom dessa regioner uppskattas da uppga till
2,4 miljarder euro, vilket utgor en betydande tillvaxtmaojlighet
i linje med den &vergripande marknadsutvecklingen. Detta
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segment benamns av Clavister som bolagets basaffar, och
utgors av stabila, aterkommande intédkter med kontinuerlig
tillvaxt, distribuerad via ett omfattande natverk av partners
och slutkunder.

Utover basaffaren har Clavister ytterligare affarsmajligheter inom
forsvarsindustrin och telekomsektorn. Dessa marknader ar mer
globala till sin natur och kannetecknas av en ojamnare order-
ingang, med hogre tillvaxtpotential men lagre forutsagbarhet
jamfort med de stabila intaktsstrommarna fran basaffaren.

Geopolitisk instabilitet, sarskilt till foljd av konflikter och spanningar
mellan globala stormakter, har blivit en avgérande drivkraft
bakom 6kade investeringar i cybersakerhet. Organisationer inom
sambhallskritiska branscher — sdsom offentlig sektor, forsvarsindu-
strin, telekommunikation och kritisk infrastruktur — prioriterar i allt
hogre grad suverana och sékra cybersakerhetslosningar. Clavisters
strategiska positionering som en europeisk leverantor ligger i linje
med den vaxande efterfragan pa lésningar som ar sakra, efterlev-
nadssakrade och datasuverana, vilket gor det mgjligt for bolaget
att effektivt dra nytta av det radande geopolitiska laget.




Myndigheter pa
EU-niva/offentlig sektor

Offentlig sektor ar fortsatt Clavisters storsta
kundsegment inom basaffaren, och star for 56 %
av intakterna. Efterfragan drivs i forsta hand av
|6pande moderniseringsinitiativ inom statliga och
kommunala myndigheter, daribland digitalisering av
offentliga tjanster, 6kad myndighetssamverkan och
forbattrad medborgardialog genom sékra digitala
identiteter. Regulatoriska krav fran EU-direktiv som
NIS2, GDPR och den féreslagna Cyber Resilience
Act (CRA) staller hogre krav pa efterlevnad, vilket
driver 6kad efterfrédgan pa suverana och sakra
|6sningar. Clavisters produktportfolj — med fokus pa
saker natverksinfrastruktur, datacentersékerhet och
Zero Trust Network Access (ZTNA) — &r strategiskt
utformad for att mota dessa komplexa krav fran
offentlig sektor.
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Forsvarsindustrin

Forsvarsutgifterna kar markant, sarskilt inom NATO:s medlems-
lander, dar moderniseringsprogram och satsningar pa 6kad
suveran kapacitet star i fokus. Den geopolitiska oron och statligt
sponsrade cyberhot har forstarkt behovet av sékra och inter-
operabla natverk och infrastruktur inom forsvarsindustrin.
Clavisters cybersakerhetslosningar med militar klassning — sarskilt
produkten CyberArmour — ar utvecklade for att méta de hogt
stallda kraven i kravande férsvarsmiljder, med stod for certifie-
ringsstandarder som NATO och Common Criteria.

Clavisters huvudsakliga malmarknad inom férsvarsindustrin
finns inom det taktiska segmentet — exempelvis stridsfordon,
fartyg, flygplan, vapensystem och taktiska kommunikations-
system. BAE Systems CV90 — ett pansarskyttefordon — ar ett
tydligt exempel pé en forsvarsplattform dar cybersakerhet
blivit en avgérande formaga. Plattformen drivs till stor del
av Clavisters CyberArmour-18sningar, vilket sakerstaller hog
sakerhet och operativ motstadndskraft i moderna stridssitua-
tioner.



Energibolag

Energisektorn star for 28 % av Clavisters adresserbara basaffar och Okar behovet av robusta cybersakerhetsldsningar. Clavister erbjuder an-
praglas av betydande investeringar, bland annat kopplade till den globala passade lésningar for energisektorn, déribland saker natverksinfrastruktur,
energiomstallningen och en 6kad digitalisering. Initiativ fér smarta elnét, OT-cybersakerhet och sakra fjdrranslutningar — avgérande komponenter \:‘

loT-baserad infrastruktur och privata 5G-nat har breddat attackytan, vilket for att skydda distribuerade och decentraliserade energitillgangar.

Telekom-/kommunikations-
tjansteleverantorer (CSP:er)

Telekomindustrin kannetecknas av snabb
teknologisk utveckling — med bred utrull-
ning av 5G-natverk, virtualisering av nat-
verksfunktioner och ett 6kat beroende av
molnbaserade |6sningar. Marknaden for
cybersakerhet inom 5G forvantas uppga
till 8,5 miljarder euro ar 2028.

Samtidigt har utrullningen av 5G-nat gatt
ldngsammare an vantat, vilket begrénsar
tillvaxtmaojligheterna pa kort sikt. Dessa
forseningar har aven paverkat Clavisters
tillvéxt inom telekomsegmentet.

Trots det ar Clavisters NetShield-16sning
och erbjudanden inom saker natverksin-
frastruktur val positionerade for att mota
de langsiktiga behoven hos telekomo-
peratorer — dar hoga krav pa kapacitet,
datasuveranitet, regulatorisk efterlevnad
och avancerat hotskydd forvantas oka.
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Sma och medelstora bolag (SMB)

Aven om europeiska foretag och SMB generellt sett inte
klassas som samhallskritiska aktorer, utgdr de en viktig
malgrupp for Clavister. Dessa organisationer méter manga

av samma cybersakerhetsutmaningar som offentlig sektor
och férsvar, men upplever ofta hinder med icke-europeiska
I6sningar pa grund av krav kopplade till regelverk, efterlevnad
och datalagring.

Clavisters partner- och aterforsaljarnatverk arbetar ofta med
en kombination av foretags- och SMB-kunder, och tack vare
produkternas breda funktionalitet och anpassningsformaga
nar Clavisters |6sningar ut till bAda segmenten. Pa sa satt bred-
das marknadsnarvaron och rackvidden, samtidigt som den
etablerade partnermodellen underlattar spridning och tillvaxt.

Clavister &r strategiskt positionerat for att dra nytta av det
forandrade geopolitiska liget, nya regulatoriska krav och =

den teknologiska utvecklingen inom bolagets kémsegmenf"“‘r

Med fortsatt fokus pa innovation, regelefterlevnad och néra
kundsamarbeten &r bolaget val rustat for uthallig tillvaxt ach
ett starkt konkurrenslége pa den europeiska marknaden fér:
cybersakerhet




Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktor
for Clavister Holding AB (556917-6612)
far harmed avge arsredovisning och
koncernredovisning for rakenskapsaret
2024. Foretaget har sitt site i Orn-
skoldsvik. Om inte annat anges redo-
visas alla belopp i tusentals kronor,
TSEK. Uppgifter inom parentes avser
foregaende ar.

Detta ar Clavister

Clavisterkoncernen, som noterades pa Nas-
daq First North 2014, bestar av moderbolaget
Clavister Holding AB samt 4 dotterbolag som
utvecklar, producerar och séljer cybersakerhets-
|6sningar.

Inom koncernen sker mjukvaruutveckling,
produktutveckling samt férsaljning av 16s-
ningar inom cybersékerhet, bade som fysiska
produkter och for virtuella miljoer. Produkter-
na kannetecknas av innovation, hég kvalitet
och prestanda i ett brett produktutbud.
Specialiserade tekniska tjanster inom support,
konsulttjanster och utbildning erbjuds som
ett komplement till de fysiska och virtuella
sakerhetslosningarna.

Forsalining sker framst under de egna varumar-
kena Clavister och PhenixID men dven via OEM,
d.v.s att mjukvaran adderas till kundens eget
produktkoncept.

Moderbolaget Clavister Holding AB &ger
dotterbolagen Clavister AB, PhenixID AB samt
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Clavister Technologies AB (tidigare Omen Tech-
nologies AB) till 100%. Det tyska dotterbolaget,
Clavister GmbH, ags till 100% av Clavister AB.
Majoriteten av koncernens affarsrorelse bedrivs
i Clavister AB och PhenixID AB. | det tyska bola-
get, Clavister GmbH bedrivs maknadsatgarder
och forsaljning inom DACH-omradet. | Clavister
Technologies sker mjukvaruutveckling inom
omradet Artificiell Intelligens (Al).

Vid huvudkontoret i Ornskéldsvik samt vid
kontoren i Stockholm bedrivs produkt- och
mjukvaruutveckling, underhall, produktledning,
konsulttjanster, kundutbildning, produktinkdp,
logistik och lagerhantering, kundsupport,
marknad, ekonomi samt 6vrig administration.
Vid kontoren i Ornskéldsvik och Stockholm,
tillsammans med det tyska bolaget, bedrivs
ocksa majoriteten av forsaljningen. Vid kontoret
i Goteborg bedrivs ocksa mjukvaruutveckling,
underhall och forsaljning.

Dotterféretaget PhenixID AB &r en betydande
aktoér inom cybersakerhetslésningar och ett vik-
tigt komplement till Clavisters erbjudande inom
omradet IAM (Identity & Access Management).
Forutom kunnande och expertis inom omra-
dena IAM och 2FA (Tva Faktor Autentificering)
kompletterar PhenixID koncernen med goda
kundreferenser och stabil kundstock.

Dotterbolaget Clavister Technologies AB bidrar
med kunskap inom omradet Artificiell Intelli-
gens (Al) samt immateriella rattigheter (IP-rat-
tigheter) inom Al-omradet. Dotterforetaget
fortsatter att utveckla immateriella réttigheter
inom Al-teknologi.

Vasentliga handelser under aret

Under bérjan av 2024 meddelades utfallet av
foretradesemission av units med foretradesratt
for bolagets befintliga aktiedgare. ("Foretrade-
semissionen”). Utfallet i Foretradesemissionen
visade att 10 547 040 nya units, motsvarande
cirka 74,6 procent av Foretradesemissionen,
tecknades med stod av unitratter. Dartill
mottogs anmalningar om att teckna 3 585

548 units utan stdd av unitratter, motsvarande
cirka 25,4 procent av Foretradesemissionen.
Tillsammans motsvarade teckning med stéd av
unitratter och teckningsanmalningar utan stéd
av unitratter cirka 100 procent av erbjudna units,
varav cirka 6,5 procent tecknades av garanter
genom kvittning av garantiersattning och
darmed var Foretradesemissionen fulltecknad.
Clavister tillférdes genom Foretradesemissionen
en emissionslikvid om totalt cirka 1770 MSEK fore
avdrag for kostnader hanférliga till Foretrade-
semissionen. Av emissionslikviden utgjorde 7
MSEK kvittning av brygglan och 11 MSEK utgjor-
de kvittning av garantiersattning.

Genom Foretradesemissionen 6kade Clavis-
ters aktiekapital med 16 959 105,6 SEK, fran 5
653 035,4 SEK till 22 612 141,0 SEK, och antalet
aktier dkade med 169 591 056, fran 56 530 354
till 226 121 410. Aktiedgare som valde att inte
delta i Foretradesemissionen fick sin &garandel
utspadd med cirka 75,0 procent (beréknat pa
det totala antalet utestaende aktier i Bolaget
efter Foretradesemissionen).

Varje unit i Féretradesemissionen bestod av

tolv (12) nyemitterade aktier i Bolaget och tre
(3) teckningsoptioner av serie TO8 och tre (3)
teckningsoptioner av serie TO9. Vilka, vid full

Clavisterkoncernen med
moderbolaget Clavister Holding AB
och 100 % agda dotterbolag.

Clavister
Holding AB

Clavister
Technologies
AB

Clavister PhenixID
AB AB

Clavister
GmbH

‘An all-communicating world,
based on trust and security’

‘We are Clavister, providing cybersecurity so-
lutions made in Sweden, for organisations with
mission-critical applications’




teckning och utnyttjande, kommer resultera i en
ytterligare 6kning av antalet aktier med upp till
ytterligare 84 795 528, fran 226 121 410 till 310
916 938, och aktiekapitalet kan 6ka med upp till
ytterligare cirka 8 479 552,8 SEK, fran cirka 22
612 141,0 SEK till cirka 31091 693,8 SEK, under
forutsattning att samtliga teckningsoptioner
nyttjas. Vid fullt utnyttjande av teckningsoptio-
ner av serie TO8 kan Bolaget komma att tillféras
ytterligare likvid om hogst cirka 55 MSEK. Vid
fullt utnyttjande av teckningsoptioner av serie
TO9 kan Bolaget komma att tillforas ytterligare
likvid om hogst cirka 64 MSEK.

| februari meddelade Clavister att man under-
tecknat ett tillaggsavtal till nuvarande laneavtal
avseende en ny amorteringsplan avseende sitt
lan fran Europeiska Investeringsbanken (EIB).

Avtalet innebar en férandrad aterbetalnings-
profilen pa lanet, en aterbetalningsplan som
betydligt battre harmoniserar med Clavisters till-
vaxt- och kassaflodesprofil och dérmed minskar
utmanande likviditetspafrestningar.

Enligt den nya amorteringsplanen ska lanet
amorteras under perioden 2024 till 2028 — vilket
innebar en utstrackning i tid med 24 méanader
jamfort med tidigare gallande plan.

Den nya amorteringsplanen innebar vidare att
majoriteten av aterbetalningarna sker mot slutet
av aterbetalningsperioden med betydligt mer
begransade amorteringar under aren 2024 och
2025. Under dessa tva &r amorteras totalt ca 2,2
miljoner euro att jamféra med 15 miljoner euro
enligt tidigare villkor.
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Rantevillkoren lamnades oférandrade liksom
avsaknaden av covenanter. EIB erholl en moder-
bolagsgaranti fran Clavister Holding AB, samt
pant i aktierna i dotterbolaget PhenixID AB.

| juni meddelade Clavister att man tecknat ett
l&ngsiktigt strategiskt avtal med Thales och
Blackthorn for samarbete inom cybersakerhet,
natverk och molnlésningar.

Enligt avtalet kommer féretagen att arbeta
tillsammans for att utveckla samarbetsomraden
inom cybersakerhets- och férsvarsdomanerna
med malsattningen att stodja bolagens kunder.

| augusti meddelade Clavister att man erhal-
lit en order pa mjukvarulicenser for Clavister
CyberArmour vérd ca 5 MSEK fran en Europeisk
forsvarskoncern. Ordern avser mjukvaruli-
censer av Clavister CyberArmour dér kunden
valjer att integrera Clavisters mjukvara i ett
av de foérsvarssystem som produceras i sédra
Europa. Ordern pa 5 MSEK levererades med
start fran tredje kvartalet 2024. Kunden, som
har verksamhet i flera europeiska lander, ar
Europas storsta tillverkare av forsvarssystem i
sin kategori.

| augusti fortsatte Clavister med att meddela att
man erhallit en order pa “Identity and Access Ma-
nagement (IAM)"-mjukvara vard ca 7 MSEK fran
en europeisk myndighet, med ett mgjligt totalt
kontraktsvarde inklusive optioner om ca 22 MSEK.

Den nya ordern avser fornyelse av mjukvaruli-
censer och support-tjanster uppgaende till ett
varde om 7 MSEK 6ver 24 manader, med option

.
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pa ytterligare tid och innehall vilket ger ett
majligt totalt ordervarde pa 22 MSEK 6ver 48
manader. Leveranser startade under det tredje
kvartalet 2024. Kunden &r en stor europeisk
myndighet.

Clavister meddelade i augusti att man blivit
officiellt godkanda av NATO Communication
and Information Agency (NCIA) fér inkludering i
NATO Information Assurance Product Cata-
logue (NIAPC).

Clavister har nu officiellt godkants av NCIA som
leverantor for inkludering i NIAPC. Mer specifikt
ar det mjukvaran som driver produktfamiljen
Clavister CyberArmour (Clavisters brandvaggar
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for forsvarssektorn) som har listats som en pro-
dukt validerad for anvandning av NATO. Tack
vare listningen ar Clavister en valbar leverantor
till projekt som hanterar NATO-information,
dar varje projekt givetvis omfattas av sedvanlig
upphandling.

| augusti meddelade Clavister att man blivit tillde-
lad ett kontrakt fran forsvarsdepartementet i ett
NATO-land. Kontraktet omfattar initialt identitets-
och atkomsthantering for personal som arbetar
inom nationens militara och civila férsvar.

Det aktuella NATO-landet har inlett en process
for att starka cybersékerhetsnivan for personal

som arbetar inom bade det militdra och civila
forsvaret. Som en del av denna process har
forsvarsdepartementet i landet valt Clavister
som leverantdr av sin Identity and Access Ma-
nagement (IAM)-16sningfor att sékerstalla stark
autentisering.

Kundens initiala order, vard cirka 1 MSEK for
Clavister, omfattar implementering for ett

antal tusen anvandare. Efter en framgangsrik
utrullning av I6sningen forvantar sig kunden att
skala upp implementeringen till éver 100 000
anvandare 6ver en period pa 36 manader. Det
totala vardet for Clavister forvantas da uppga
till mellan 5 och 10 MSEK i arliga aterkommande
licensintakter fran kunden.

| september meddelades att man vunnit ett
kontrakt pa “Identity and Access Management
(IAM)"-mjukvara, initialt véart ca 2 MSEK fran en
nordisk myndighet inom kritisk infrastruktur.

Det nya kontraktet valkomnar en nordisk
myndighet som ny kund till Clavisters IAM-|6s-
ningar. Myndigheten arbetar i domanen kritisk
infrastruktur.

Kontraktet har ett initialt varde for Clavister om
ca 2 MSEK, med potential att 6ka affaren i takt
med att omfattningen expanderar.




FORVALTNINGSBERATTELSE

| september meddelade Clavister att man
vunnit ett kontrakt for att leverera OT-saker-
hetslosningar och tjanster till en stor europeisk
energileverantor.

Kontraktet har ett initialt ordervarde for Clavis-
ter om cirka 2 MSEK och férvantas vaxa till cirka
10 MSEK inom de narmaste aren. Kontraktet
omfattar mjukvarulicenser, nyckelfardiga
hardvaruenheter och konsulttjanster inom
OT-sakerhetsomradet ("Operational Technolo-
gy"). Affaren med kunden har potential att vaxa
ytterligare med andra l6sningar fran Clavisters
totala l6sningsportfol).

| september meddelades att man vunnit ett
kontrakt for att leverera 5G-sékerhet till en
nordisk mobiloperatdr som en del av ett storre
tjanstekontrakt genom Nokia.

Kontraktet har ett initialt varde for Clavister pa
cirka 2 MSEK och inkluderar mjukvarulicen-
ser, nyckelfardig hardvara och konsulttjanster.
Clavisters volymbaserade affarsmodell for tel-
ekom innebar att vardet pa affaren skalar i takt
med operatorens tillvaxt av mobildata.

Den aktuella mobiloperatéren valde nyligen
Nokia for att tillhandahalla mobilnatverk med
tillhérande tjansteleverans. Som en del av
uppdraget byggs ett nytt 5G-mobilnatverk
som dessutom &r ett av de férsta kommersiel-
la sa kallade “5G standalone”-naten (5G SA) i
Norden.

Moderna 5G-néat ar mjukvarubaserade fran
grunden, vilket gor dem mer sarbara for cyber-
hot. Fér att motverka dessa hot har Nokia valt
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att implementera Clavisters “Mobile Core Secu-
rity”-16sning i det nya 5G-natet som nu byggs.
Losningen ar utformad for att skydda mobilna-
tet frén cyberattacker samt att segmentera nat-
verket for att minska effekterna av en eventuell
attack. En nyckelegenskap hos [6sningen ar den
elastiska och skalbara affarsmodellen, dar licens-
kostnaden foljer operatérens kundtillvaxt. En
annan viktig egenskap ar stodet for flera olika
mobilnats-specifika anvandningsfall, vilket gor
att operatdren kan sakra flera delar av 5G-nétet
med en och samma 16shing.

| oktober meddelade Clavister att man vunnit ett
forskningsprojekt med Forsvarsmakten och Vinn-
ova gallande Al-teknik for dronaroperationer.

Det nya forskningsprojektet syftar till att majlig-
gora drénaroperationer och 6ka deras overlev-
nadsférmaga genom Al-driven cybersakerhet

i miljder med radiostérningar, liknande de som
rapporteras fran Ukraina.

Projektet finansieras genom ett samarbets-
program mellan Vinnova och Férsvarsmakten,
kallat "Samverkansprojekt for civil-militéra syn-
ergier”, med fokus pa att nyttja teknik for bade
civil och militédr anvandning. Projektet kommer
att genomforas av Clavister i samarbete med
det svenska foretaget Wireless P2P Technolo-
gies AB.

Clavister kommer att studera avancerade
Al-metoder for stérningsdetektering ombord
pa dronare, med hjalp av Clavisters egenut-
vecklade Al-teknik och erfarenhet fran tidigare
kommersiella och forskningsrelaterade projekt.
Projektet kommer att omfatta studier och falt-

tester med en befintlig kognitiv radioplattform
baserad pa mjukvarudefinierad radio (SDR) som
tillhandahalls av projektpartnern Wireless P2P
Technologies.

| november meddelade Clavister att Europeiska
patentverket (EPO) har utfardat ett “Notice of
Intention to Grant” fér Clavisters patentansodkan
gallande foretagets Al-teknologi PASAD.

Patentet kommer att ge Clavisters Al-tekno-
logi PASAD ("Process Aware Stealthy Attack
Detection”) skydd i ett antal europeiska lander.
Statusen “Intention to Grant” innebar att det
endast aterstar en formell process innan de
utvalda landerna godkanner patentet.

Clavister PASAD ar en Al-baserad teknik for
anomali-detektering som 6vervakar datastrom-
mar i ett system och kontinuerligt rapporterar
systemets beteendetillstand. PASAD hjalper till
att skilja mellan normalt och onormalt system-
beteende. Denna typ av formaga ar extremt
relevant i dagens hantering av cyberhot, dar
traditionella skyddsmetoder inte racker till.
Exempel pa detta inkluderar sa kallade “zero
day"-attacker dar inkraktare lyckas kompro-
mettera en del av ett system genom att nyttja
sarbarheter som varit dittills okanda.

Som andra Al-teknologier beh&éver PASAD
tranas pa data som representerar systemets
normala beteende. Dataméangden som kravs
for tréning ar mycket liten for att vara en
Al-l6sning, da det endast kravs tillrackligt med
data for att fAnga systemets cykliska beteende.
Aven om det varierar frén system till system, &r
vanligtvis ett par timmars data tillrackligt. Efter-
som PASAD endast tranas pa normal data, kan

den upptacka allt som avviker fran det normala
beteendet, inklusive “zero day-attacker, men
aven avvikelser som uppstar pa grund av rent
slitage av uppkopplad utrustning. Bade traning
och inferens kan utforas lokalt, vilket gor att
PASAD inte har ndgot behov av anslutning till
nédgon molnbaserad infrastruktur.

PASAD é&r hogpresterande och resurseffektiv,
med en inferensmotor som kan behandla upp
till 10 miljoner poster per sekund pa en enda
CPU-kérna. Den kan dessutom anpassas till
manga olika miljoer och fungerar for data som
overfors over vilket protokoll och medium som
helst, sasom IP, CAN, Modbus, fiberoptik, satelli-
tradio med mera.

Utfallet av TO8 Clavister Holding AB (“Clavister”
eller “Bolaget”) offentliggordes i oktober och
totalt utnyttjades 41 476 200 Teckningsop-
tioner for teckning av aktier, motsvarande en
nyttjandegrad om cirka 97,8 procent. Clavister
tillfordes darmed cirka 49,8 MSEK fore emis-
sionskostnader.

Genom utnyttjandet av Teckningsoptionerna
Okade det totala antalet aktier i Clavister med 41
476 200 till totalt 267 597 610 aktier och aktie-
kapitalet ©kade med 4 147 620,0 SEK till 26 759
761,0 SEK. Utspadningen for befintliga aktiedga-
re som inte utnyttjade nagra Teckningsoptioner
uppgar till cirka 15,5 procent av aktierna och
rosterna i Clavister.

| november meddelade Clavister att man
undertecknat ett tillaggsavtal med Europeiska
Investeringsbanken (EIB) avseende en accelere-
rad amorteringsplan vilket leder till en snabbare
minskning av befintligt 1an.
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Mot bakgrund av det likviditetstillskott som
erhéllits fran teckningsoptionsprogram TO8,
samt bedémd overlikviditet fran den nyemis-
sion som Clavister genomférde tidigare under
2024, nadde Clavister och EIB en ¢verenskom-
melse innebarande att Clavister dterbetalade 6
MEUR av befintligt [an fran EIB redan under det
fjarde kvartalet 2024, och darigenom minskar
kommande amorteringar i perioden 2025 till
2027 med motsvarande belopp.

Som motprestation har EIB avstatt fran sin avta-
lade ratt till utspadningsoptioner motsvarande
6 % av antalet emitterade aktier i TO8 inneba-
rande att EIB:s utspadningsskydd fran TO8 och
framgent uppgar till 5,1635 %.

Vidare innebar éverenskommelsen att
Clavister har ratt att stalla sakerheter i form

av foretagsinteckningar i syfte att ingd avtal
om checkrakningskredit i en kommersiell bank
uppgaende till ett belopp om ca 15 MSEK,

vid det fall ett framtida rérelsekapitalsbehov
skulle uppsta.

| december meddelade Clavister utfall i tvisten
mellan Clavisters dotterbolag PhenixID AB
("PhenixID") och Fortifiedld AB (“Fortifiedld”) vid
Patent- och marknadsdomstolen.

Patent- och marknadsdomstolen (PMD) vid
Stockholms tingsratt anser i sin dom att dven
om hela eller delar av kéllkoden till PhenixID:s
produkter ar av sadan beskaffenhet att den at-
njuter ett upphovsrattsligt skydd som datorpro-
gram, har det inte styrkts att ett upphovsratts-
intrdng har skett. Vidare gors bedémningen att
kallkoden till PhenixID:s produkter kvalificerar
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sig som foretagshemligheter, men aven har
anser PMD att det inte &r styrkt att ett angrepp
skett pa dessa foretagshemligheter.

PhenixID med dess legala radgivare Next
delar inte PMD:s slutsatser i domen, utan
anser tvartom att det ar tydligt att ett intrdng
i upphovsratten och ett angrepp pa foretags-
hemligheter har skett. PhenixID avser darfér
att dverklaga domen till Patent- och mark-
nadsoverdomstolen.

| december meddelade Clavister att man erhallit
en order pa Clavister NetWall-produkter vérd ca
3 MSEK fran en europeisk brottsbekampande
myndighet.

Den nya ordern avser licenser for Clavister
NetWall-produkter till ett varde av 3 MSEK till en
europeisk brottsbekampande myndighet, med
en gemensam ambition att successivt expande-
ra med ytterligare produkter och l6sningar fran
Clavisters produktportfol).

| december meddelade Clavister att man vunnit
ett kontrakt vart 53 MSEK fran BAE Systems
Hagglunds for att leverera Clavisters Cyber
Armour-produkter till CV90-plattformen.

Det nya kontraktet innebér att BAE Systems
H&agglunds anskaffar Clavister CyberArmour,

ett integrerat cybersakerhetssystem, till
CV90-plattformen som ska anvandas av ett
skandinaviskt land samt en dsteuropeisk nation.
Kontraktets varde ar 53 MSEK och kommer att
levereras dver tre ar efter inledande leveranser
som sker under andra halvéret 2025.

Det nya kontraktet mellan Clavister och BAE
Systems Hagglunds omfattar primart serieleve-
ranser av produkterna Clavister RSG-400

och Clavister RSW-400, vilka redan ar i drift

i CV90-plattformen inom ramen for tidigare
kontrakt.

OneConnect

Clavister meddelade i december att man blivit
godkanda som leverantor till ett stort nordiskt
forsvarsféretag, med ett forsta kontrakt for
marina tilldmpningar vart 8 MSEK.

Clavister har utsetts till godkand leverantor av
cybersakerhet till ett stort nordiskt férsvars-
foretag. Samarbetet inleds genom ett forsta
avtal vart ca 8 MSEK, dér Clavister kommer att
leverera cybersakerhetsteknologi och -expertis
till tillampningar inom det marina omradet.
Leveranserna kommer att pdborjas under forsta
halvaret 2025.

Clavister VPN

Utnamningen och avtalet utgor en viktig
milstolpe i Clavisters expansion inom taktisk sa-
kerhet. Produktfamiljen Clavister CyberArmour,
som framgangsrikt implementerats i landbase-
rade tillampningar, exempelvis i BAE Systems
stridsfordon CV90, tar nu steget in i den marina
domanen.

| detta flerdriga projekt kommer Clavister att dra
nytta av sin djupa kunskap om cybersakerhet,
teknologi och erfarenhet av militéra tillamp-
ningar. Att upptacka och reagera pa cyberhot

i ratt tid ar idag inte bara kritiskt for operativ
effektivitet utan ocksa avgorande for att saker-
stalla resiliens till sjoss.
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Handelser efter
rakenskapsarets utgang

Clavister meddelade efter rakenskapsarets
utgdng att man har tilldelats ett kontrakt fran
BAE Systems Hagglunds vart 68 MSEK - med en
option som hojer det totala kontraktsvardet till
96 MSEK - for att leverera Clavisters CyberAr-
mour-produkter till stridsfordonet CV90.

Enligt det nya avtalet kommer BAE Systems
Hagglunds att utrusta sina CV90-fordon,
avsedda for anvandning i ett nordiskt land, med
Clavister CyberArmour — Clavisters militérklas-
sade, Al-drivna Next-Generation Firewalls.
Kontraktet, som &r vart 68 MSEK, stracker

sig dver tre ar, med de forsta leveranserna
planerade att paborjas i borjan av 2027. Avtalet
inkluderar ocksa en option for ytterligare Cyber-
Armour-produkter vilken, om den utlses, hojer
det totala kontraktsvardet till 96 MSEK.

Efter rakenskapsarets utgang meddelade
Clavister utfallet av utnyttjadeperioden for
teckningsoptioner av serie 9 som emitterades

i samband med Clavisters foretradesemission
av units som offentliggjordes den 6 december
2023. Total utnyttjades 41 924 473 teckningsop-
tioner for teckning av aktier, motsvarande en
nyttjandegrad om cirka 98,9 procent. Clavister
tillférs darmed cirka 63 MSEK fore emissions-
kostnader.

Efter rakenskapsarets utgang meddelade
Clavister att dotterbolaget PhenixID AB:s
pagaende tvist med FortifiedID AB gallande
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intrdng i PhenixID AB:s upphovsrattigheter och
foretagshemligheter har 6verklagats till Patent-
och marknadsdomstolen vid Svea Hovréatt, som
efter granskning av 6verklagandet har beviljat
provningstillstand, vilket innebéar att malet kom-
mer tas upp och dverprévas.

Risker och osakerhetsfaktorer

Risker ar ett naturligt inslag i den verksamhet
som bedrivs. Clavister arbetar kontinuerligt med
att identifiera, bedoma, utvardera och forebyg-
ga risker som verksamheten kan utsattas for.
Risker som péverkar och kan komma att paver-
ka Clavisters forsaljning, resultat och finansiella
stallning negativt om de intraffar. Nedan féljer
en beskrivning av de risker som styrelsen bed®-
mer kan ha betydelse for verksamheten.

Operationell och strategisk risk

Clavister har i nulaget sin storsta omsattning
kopplad till medelstora foretag samt ett fatal
storre val etablerade kunder. Beroendet av de
storre kunderna paverkar inte bara koncernens
omsattning utan paverkar aven strategiska
beslut och produktutvecklingsplaner vasentligt.
Clavister konkurrerar mot stora multinationella
aktorer vilket medfor en risk att kunderna fo-
redrar en valkdnd och dominerande leverantor
framfér en mindre.

Koncernen utvecklar programvara dar det finns
risk att utvecklingstid for programmering och
testning underskattas, vilket kan leda till att pro-
jekt forsenas och kunderna véljer en konkurrent
istallet.

Utvecklad programvara kan ocksa innehalla
buggar som ej framkommit under testnings-
fasen och som kan stéra kundens verksamhet
eller komma att orsaka stérningar och forse-
ningar som kan leda till att samarbetet avslutas.

Kundsupport med dppettider 24/7, har begran-
sade resurser ifall inrapporterade drenden skulle
komma att stiga markant pa kort tid bade i
antal och i komplexitet. Det skulle kunna betyda
att kunder inte férnyar befintliga support- och
licensavtal.

| handelse av att koncernens leverantérer av
hardvara inte levererar avtalad volym pa utsatt
tid leder det till forseningar som paverkar leve-
rans mot kund, vilket kan leda till ldagre omsatt-
ning, resultat och negativ effekt pa den finan-
siella stallningen. For leverantorerna av hardvara
ar Clavister i sammanhanget en relativt mindre
kund dar framtagna produktplaner och forbatt-
ringsprojekt kan prioriteras ned till forman for
storre aktorer och darmed paverka produkt-
kvalitet och leveranstider negativt. Koncernens
produktansvar kan dven komma att paverkas
negativt av bristande kvalitet, som i sin tur kan
leda till omfattande intern hantering, men aven
Okade krav pa garantier fran kunderna.

Verksamheten kan &ven i hdg grad paverkas
om ndgon nyckelperson lamnar koncernen.

Det rader hog konkurrens om personal inom
programmering, testning och utveckling, vilket
medfor att Clavister kan fa svart att rekrytera
kompetent personal. Kostnaden for personal
stiger dessutom nar efterfragan ar hog. Besluts-

fattare kan aven hantera ett enskilt &rende pa
ett satt som i efterhand kan konstateras givit
en negativ paverkan pa bolagets finansiella
stéllning, inte minst galler det for foretag som
befinner sig i en snabb omvandling, sdésom
Clavister.

| dagslaget ar koncernens immateriella tillgang-
ar i huvudsak inte patentskyddade. Det finns
darfor en risk att Clavister anvander teknologi
som gor intrang i andra bolags patentskyddade
immateriella tillgangar, med hot om eller rena
skadestandsansprak som majlig konsekvens.
Koncernen kan ocksé felaktigt pastas gora
intrdng i andras patent och darfor dras in i kost-
samma patenttvister. Eventuella patentratte-
gangar kan i sin tur skapa osakerhet och skada
konkurrensformagan.

Kundernas képvilja pdverkas inte enbart av det
allménna konjunkturlaget och lagda IT-bud-
getar utan ocksa av marknadens drivkrafter. |
ett férsamrat konjunkturldge sker ompriorite-
ringar och 6vervéganden, vilket kan innebéra
att investeringar i natverkssakerhet kan komma
att forskjutas, trots att @mnet nu ar hogaktuellt
och att tillvaxt och marknadskrafter ar mycket
starka. Rérande de avtal som slutits mellan
koncernen och olika parter som verkar pé en
internationell- eller nationell marknad, finns
alltid en risk att avtalen inte ar tillrackligt bra
tecknade, trots juridisk expertis och internt
nedlagda resurser.
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Finansiell risk

Huvuddelen av forsaljningen sker i SEK, EUR och
USD och ar reglerade i avtal med kunden dér
SEK dominerar foljt av EUR. Produktbetalning-
arna ar reglerade i USD och EUR. Valutafluktu-
ationer bade gallande leverantorsutbetalningar
liksom kundinbetalningar kan skapa valutakurs-
forluster och paverka den finansiella stallningen.
Valutarisk finns &ven i réntebdrande lan i EUR.

Valutasakring sker genom kvittning av in- och
utbetalningar med lika valuta. N&r det galler
den 6vergripande fordelningen mellan olika
valutor sa svarar forséljningen i SEK under 2024
for omkring 55 % av koncernens omséttning
foljt av EUR 40 % och USD 5 %. Rorelsekost-
naderna domineras av SEK till 68 % och den
dterstdende delen ar fordelad mellan USD 23 %
och EUR 10 % %.

Rénterisker finns kopplade till koncernens
finansiering via konvertibellanet som forfaller
2027-05-31, finansiering via lanen fran EIB samt
factoring dar rantenivaerna styrs av marknaden
for respektive valutaomrade.

Tiden mellan leverans av produkter till dess

att kunden betalar innebar risker. Kunderna
kan skjuta upp betalningen eller ga i konkurs.
Koncernen har sedan 2014 factoring utan ater-
vinningsratt fér kundfakturor, vilket innebar en
kreditrisk. Under 2024 har koncernen utnyttjat
mindre factoring for sina kundfakturor och per
utgangen av 2024 sa atersta endast factoring
for kundfakturor som faktureras i EUR.
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Godkanda kunder (kundfakturor) kreditforsak-
ras och kundfakturorna séljs till factoringbola-
get. Genom factoringavtalet har koncernen en
kreditforsakring som gor bolaget skadesldst

till 90% vid eventuell kundkonkurs. Koncernen
kan aven paverkas negativt av leverantorer som
kraver forskottsbetalning men inte fullfoljer
sina dtaganden om leveranstider alternativt att
leverans av produkterna uteblir helt.

Kvalitetsarbete

Clavister arbetar utifran konceptet om ékad
kvalitet genom ett hallbart arbetssatt och konti-
nuerliga férbattringar i verksamheten med syfte
att battre mota kundernas behov. Kvaliteten pa
vara produkter och tjanster ar en avgérande
framgangsfaktor vid 6kad digitalisering och
global konkurrens. Avvikelser fran beslutad
process dokumenteras, tidssatts, atgardas och
foljs upp. Revisioner genomfors internt samt av
extern aktor, DNV GL (Den Norske Veritas) som
arligen godkanner fornyelse av certifieringen
enligt ledningssystemet for kvalitet, 1ISO 9001.
Revisioner sker ocksa pa begéaran fran storre
kunder som vill sékerstélla sin produktkvalitet i
sina leverantorsled. Férbattringar av lednings-
systemet implementeras kontinuerlig for att
folja kraven for ISO 9001:2015.

Miljo- och hallbarhetsarbete

Clavister arbetar med milj6- och hallbarhetsfra-
gor utifran ett affarsetiskt, socialt, miljdmassigt
och ekonomiskt perspektiv.

Bolagets direkta och indirekta miljo-
paverkan

En stor del av bolagets produkter utgors av
mjukvara och licenser. Vad galler produktion
av hardvara arbetar Clavister for att undvika
amnen som kan vara skadliga i produkter och
i produktionen. Féretaget har som malsatt-
ning att nar det ar mojligt frakta hardvarupro-
dukterna som produceras i Taiwan med bat
istallet for flyg, vilket minskar utslapp av kol-
dioxid samt bolagets fraktkostnader. Clavister
stravar efter att undvika onddiga resor, framja
anvandningen av telefon- och videomdoten
samt att minimera bolagets energianvand-
ning. Atervinning och kéllsortering sker bade
vad géller sopor, batterier och elektronik.

Affarsetiska aspekter och
langsiktiga kundrelationer

Lagkrav och affarsetiska riktlinjer omfattar t ex
nolltolerans av mutor och bestickning, upp-
forandekod och hantering av kanslig bolags-
information. Erkannande och efterlevnad av
uppférandekoden, kommunikationspolicy samt
insiderpolicy (som hanterar MAR - EU:s mark-
nadsmissbruksférordning 596/2014/EU och syf-
tar till att sékerstalla de finansiella marknadernas
integritet och forbéattra investerares skydd pa
och fértroende for marknaderna) sker genom
bekraftelse fran samtliga medarbetare. Fra-
gorna ovan aktualiseras ocksa i samband med
rekrytering och vid introduktion av nyanstéllda.
Kundngjdhetsundersdkningar genomférs arsvis
och fér kundsupport ligger resultatet val Gver

uppstallda mal.

Attraktiv och hallbar arbetsplats

Clavister stravar efter att vara en attraktiv
arbetsplats med en sund, 6ppen och trygg
miljo, bade fysiskt och psykiskt. Vi vill skapa en
arbetsplats dar krav och utmaningar balanseras,
samtidigt som vi aktivt frdmjar god hélsa och
forebygger stressrelaterad ohalsa. Ingen ska
utsattas for diskriminering, och vara ledare har
en viktig roll i att skapa en inkluderande och
trivsam arbetsmiljo.

Vi bygger aktivt en kultur som uppmuntrar
innovation och samarbete. Vart arbetsgivarva-
rumarke handlar om hur vi attraherar, behaller
och engagerar vara medarbetare. Detta &r en
kontinuerlig process, och vi ar stolta dver att
kombinera teknisk innovation inom cybersaker-
het med en stark och inkluderande féretags-
kultur. For att sakerstéalla att vara medarbetare
trivs och utvecklas investerar vi i ledarskaps-
utveckling och individuella utvecklingsplaner.
Dessa balanserar affarsbehov med personliga
ambitioner. Hos Clavister tar alla ansvar for sin
egen utveckling, och vi arbetar aktivt for att
skapa de basta forutsattningarna for larande
och vélmaende.

| dotterbolagen Clavister AB och PhenixID
maéts medarbetarnas vélbefinnande |6pande
for att identifiera styrkor och utvecklingsomra-
den. Genom denna realtidsuppféljning kan vi
vidta proaktiva atgarder och skapa en positiv
arbetsmiljo.
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Clavister AB

Under 2024 har Clavister AB natt rekordhoga
siffror i medarbetarndjdhet (79 %) och svars-
frekvens (92 %). Detta ser vi som ett resultat
av vart systematiska arbete med ledarskap
och gemenskap. Arets fokus har varit larande
och personlig utveckling, ett omrade som ar
efterfrdgat av vara medarbetare men ocksa
en del av var identitet och centralt for var
innovationskraft. En annan positiv trend ar de
laga sjuktalen. Med en sjukfranvaro pa 2,55 %
ligger vi langt under genomsnittet for IT-sek-
torn och méanga andra branscher. Fran 2023
till 2024 minskade sjukfranvaron fran 3,08 %
till 2,55 %, vilket tyder pa att vara halsofram-
jande insatser ger resultat.

Clavister AB bygger vidare pa sin starka kultur
genom vardeorden: Small enough to care,
brave enough to change, smart enough to
innovate — together we are different.

PhenixID

Under 2024 har PhenixID funnit stabilitet efter
en period av stor personalomsattning och
forandringar. Med en medarbetarnojdhet pa 72
% och en svarsfrekvens pa 88 % har vi skapat
en stabil grund for framtida utvecklingsinsatser.
Vi har fokuserat pa att 6ka engagemanget i
vara pulsmatningar for att identifiera forbatt-
ringsomraden infér 2025. Mot slutet av 2024
uppnadde vi en svarsfrekvens pa hela 100 %,
vilket ger oss ett starkt beslutsunderlag.
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Medarbetare

Antalet anstallda per 2024-12-31 uppgick till 108
(109), varav andelen kvinnor ligger nagot lagre
an foregaende ar och uppgar per 2024-12-31 till
15 anstallda (19). Forutom tillsvidareanstallda en-
gagerar Clavister aven konsulter i bl a kundpro-
jekt, forsaljning och utveckling motsvarande 8
(12) heltidstjanster. Totalt antal sysselsatta inom
koncernen uppgick per den 31 december 2024,
inklusive konsulter, till 111 (114).

Clavisters framgang avgors av motiverade, en-
gagerade och resultatorienterade medarbetare.
Talanger och kompetens &r darfér avgérande
for Clavisters framgéang och dar vill bolaget
skapa forutsattningar for att medarbetaren skall
uppna sina ambitioner och sin fulla potential
men ocksd behélla en god halsa, allt i samklang
med bolagets affarsbehov. Inom Clavister ar alla
medansvariga for sin egen utveckling. Samtliga
medarbetare ska ha en individuell utvecklings-
plan dér planerna &r en kombination av konkre-
ta affarsbehov och individens ambitioner.

Styrelsens arbetssatt

Styrelsen for Clavister Holding AB har under
perioden 2024-01-01--2024-05-26 bestatt av 3
stycken ledamoter inklusive styrelseordférande.
Fran och med 2024-05-27 till 2024-12-31 s&

har styrelsen bestatt av 4 ledamoter inklusive
styrelseordférande.

Inom ramen for de styrelsemdten som sker i

Clavister Holding AB hanteras samtliga bolag
inom koncernen. Verksamheten bedrivs till
storsta del inom ramen for Clavister AB och
PhenixID AB. Styrelsen har det dvergripan-
de ansvaret for bolagets organisation och
forvaltning.

Styrelsen har upprattat en arbetsordning som
reglerar arbetsfordelning och ansvar mellan
styrelse, ordférande samt verkstallande direktor
(VD). Styrelsens uppgifter omfattar utvardering
och faststallande av strategier, affarsplaner,
budget och finansiering, stérre verksamhets-
forandringar samt att tillsatta och entlediga
verkstallande direktor. Styrelsen faststaller ocksé
kvartalsrapporter, bokslutskommuniké och
arsredovisning.

Styrelseordférande ar ansvarig for att kontinu-
erligt folja bolaget och se till att samtliga sty-
relseledaméter tillstélls nddvandig information
for att kunna bedéma och utvérdera bolaget.
Ordférande ska samrada med verkstallande
direktor i strategiska fragor, leda styrelsemotena
samt se till att styrelsedrenden inte handlaggs i
strid med bestammelserna i aktiebolagslagen,
bolagsordningen och av styrelsen faststallda
instruktioner. Styrelsen faststaller arligen in-
struktion for VD med riktlinjer for den I6pande
forvaltningen, redovisningen och medelsfor-
valtningen samt internkontrollen i bolaget.
Instruktionen omfattar dven VD:s befogenheter
samt informationsskyldighet gentemot styrel-
sen. Styrelsen har under 2024 haft 22 protokoll-
férda sammantraden.

Orderingang, Nettoomsattning
och Resultat

Orderingadngen for heldret 2024 minskade med
20,1% till 259,4 (324,6) MSEK jamfort med
2023. Minskningen forklaras av orderingdngen
inom forsvarsomradet dar jamforelsedret inne-
holl forsvarsordrar fran BAE Systems Hagglunds
om 170 MSEK att jamfora med arets forsvarsor-
der om 53 MSEK. Justerat fér dessa ordrar vaxte
orderingangen med 34 %.

Bolaget har under aret fortsatt att leverera pa
ordrar i orderboken, samt tillfort ytterligare var-
de till orderboken, vilket medfor ett varde per
sista december 2024 pa 300,0 (234,2) MSEK, en
okning med 28,1 % fran samma tidpunkt 2023.

Koncernens nettoomséattning under aret upp-
gick till 191,7 (160,6) MSEK och de totala intak-
terna till 198,3 (165,0) MSEK. Fokusmarknaderna
for koncernen &r de geografiska marknaderna i
Norden och DACH-regionen (Tyskland, Osterri-
ke och Schweiz) samt globala nyckelkunder.

Koncernens bruttoresultat uppgick till 156,7
(133,1) MSEK.

Den totala redovisade bruttomarginalen for aret
uppgick till 79,0 (80,6) %. Marginalférandringen
forklaras framst av hogre tillvaxt med tillho-
rande 6kning i utleveranser av hardvara. | den
afffarsmodell som Clavister tillampar sa ar mar-
ginalen vid leverans av ny hardvara lagre vilket
ger en negativ paverkan pa bruttomaringalen
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vid start av ett nytt kontrakt. Under resterande
del av kontraktsperioden ar marginalen hogre
da prissattningen av mjukvarukomponenten
oOkat. Prissattningen pa Clavisters produkter har
fran den 1januari 2024 justerats for att motver-
ka den 6kande inflationen. Marginalférandring-
en forklaras ocksé av variationer i produktmix.

Aret har belastats med jamférelsestérande pos-
ter och darmed relaterade poster om 4,5 MSEK.
Foregdende ar belastades aret med jamforel-
sestdrande poster om 3,3 MSEK. Majoriteten av
de jamforelsestdrande posterna ar relaterade till
den pagaende tvisten med FortifiedID AB.

Koncernens rorelseresultat uppgick till -12,8
(-30,7) MSEK.

Finansiell stallning

Koncernens totala tillgdngar 6kade med 20,0
% jamfort med foregaende ar och uppgick till
359,2 (299,4) MSEK.

Anlaggningstillgdngar minskade marginell jam-
fort med foregdende é&r och uppgick till 195,2
(195,3) MSEK.

Omsattningstillgdngar 6kade med 57,7 % till
164,0 (104,0) MSEK, varav likvida medel vid peri-
odens utgang uppgick till 83,2 (38,7) MSEK.

Koncernens egna kapital uppgick vid arets
utgang till -84,2 (-228,9) MSEK. Periodens
resultat minskade eget kapital med -56,0 (-65,4)
MSEK. Eget kapital 6kade med 200,7 (0,0) MSEK
relaterat till nyemissionen och vederlagsfria
teckningsoptioner.
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Investeringar, Avskrivningar och
Utvecklingsutgifter

Under 2024 har koncernen fortsatt att investera
i produktutveckling och aktivering av nedlagd
tid. Totalt fér dret har aktiverade utgifter och
egen intern utveckling balanserats med 40,9
(41,3) MSEK. Utgaende varde i balansrakningen
for utvecklingsarbeten uppgar till 98,0 (94,8)
MSEK for 2024. Utvecklingen harror sig bade

till uppgraderingar och utveckling av redan
existerande produkter samt dven i hég grad till
utveckling av Al.

Avskrivningar relaterade till immateriella till-
gangar avseende aktiveringar uppgar till 37,7
(41,4) MSEK for ret.
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Agarférhallanden Flerarséversikt
Antal aktiedgare uppgar till 6 211 st och antal registrerade aktier per 2024-12-31 var 267 597 610 st Koncernen 2024 2023 2022 2021 2020
enligt Bolagsverket. Det finns endast 1 aktieslag. Varje aktie motsvarar en rost vid bolagsstamman. Nettoomsattning 191 663 160 610 142 703 129 300 128 664
Nettoomsattningstillvaxt (%) 19 % 13% 10 % 1% 5%
Aktiedgare Antal aktier % andel Bruttoresultat 156 655 133 097 121668 114 849 122 359
Per Anders Bendt 50 444 500 18,9 % Bruttomarginal (%) 79 % 81 % 81 % 86 % 87 %
Avanza Pension 19262 728 7.2% Rorelseresultat fore av- och
Alcur Funds 14 746 631 5,5 % nedskrivningar 31460 17 640 -10 372 -20 801 -19434
Nordnet Pension Insurance 11 843196 4,4 % Resultat fore skatt -56 139 -65 503 -112 521 -91 525 -80 869
OstVast Capital Management 9 762 166 3,6 % Balansomslutning 353 410 299 361 291153 291536 382 883
Cajory Defence 8 827 148 33% Soliditet (%) Negativ Negativ Negativ. ~ Negativ 3%
Staffan Dahlstrém 7 521 584 2.8 % Medelantal anstéllda 108 108 121 134 132
Tagehus Holdings AB 5 500 155 21%
B Sjégren i Halmstad Férvaltnings AB 5100 000 1,9% Moderforetaget
Niclas Uppfeldt 4 237 304 1,6% Nettoomsattning 9 005 9 004 6 003 6 251 8 906
Ovriga aktiedgare 130352 198 48,7 % Balansomslutning 501345 487465 420459 414684 610 314
Registrerade aktier enligt Bolagsverket 2024-12-31 267 597 610 100,0% Soliditet (%) 51% 14 % 27 % 45 % 75 %
Medelantal anstéllda 4 5 6 6 2

Aktieinnehav for styrelse och ledande befattningshavare per 202 4-12-31

Forslag till vinstdisposition

Styrelse Antal aktier Till drsstammans forfogande i moderbolaget star foljande medel
Andreas Hedskog 0 (kronor)
Staffan Dahlstrom 7 521 589 Overkursfond 166 744 594
Stina Slottsj® 3 500 Balanserat resultat 77 819 107
Tobias Oien 200 000 Arets resultat -15 525 589
7725084 229 038 112
Styrelsen foreslar i ny rakning 6verfors 229 038 112 kr.
Ledande befattningshavare Antal aktier
John Vestberg* 1410 200 Foretagets resultat och stallning i dvrigt framgar av efterféljande resultat- och balansrakning
David Nordstrém 237 500 samt kassaflédesanalys med noter.
Johan Edlund 174 800
Nils Undén 276 190
2 098 690

* Indirekt dgande via eget bolag, alternativt kapitalférsékring.
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Koncernens
resultatrakning

Koncernens rapport
Over totalresultatet

TSEK Not 2024 2023
Nettoomsattning 34 191 663 160 610
Ovriga rérelseintakter 4 6 668 4431
Rorelsens intakter 198 331 165 041
Handelsvaror -41 676 -31944
Bruttoresultat 156 655 133 097
Aktiverat arbete for egen rakning 15 37 946 37 804
Ovriga externa kostnader 56 -35283 -44 870
Personalkostnader 7,8 -125 807 -106 356
Ovriga rérelsekostnader 9 -2 052 -2 036
Avskrivningar 10,11 -44 285 -48 295
Rorelseresultat -12 825 -30 655
Finansiella intakter 12 2 841 430
Finansiella kostnader 8,12 -46 155 -35 278
Resultat fore skatt -56 139 -65 503
Skatt pa arets resultat 13 157 154
Arets resultat -55 982 -65 350
Arets resultat hanférligt till:

Moderforetagets agare -55 982 -65 350
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 0
Resultat per aktie: 14

Resultat per aktie fore utspadning -0,35 -1,16
Resultat per aktie efter utspadning -0,35 -1,16
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TSEK Not 2024 2023
Arets resultat -55 982 -65 350
Ovrigt totalresultat:

Poster som senare kan omklassificeras till

resultatrdkningen

Omrakningsdifferens -52 3
Ovrigt totalresultat for ret, netto efter skatt -52 3
Summa totalresultat fér aret -56 034 -65 347
Arets totalresultat hianférligt till:

Moderbolagets dgare -56 034 -65 347
Innehav utan bestammande inflytande 0 0
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Koncernens balansrakning

TSEK

Not 2024-12-31 2023-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Goodwill 15 66 697 66 697
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 15 98 033 94 840
Programrattigheter / licenser 15 12011 14 083
Nyttjanderéttstillgdngar 10 16 110 18153
Inventarier 16 1222 677
Andra langfristiga fordringar 17 1122 886
Summa anlaggningstillgangar 195 195 195 336
Omsattningstillgangar

Varulager 1 16 711 16 253
Kundfordringar 17 42 007 36 711
Skattefordran 0 1
Ovriga fordringar 17 4013 1239
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17,18 18125 11149
Likvida medel 17,19 83 210 38 661
Summa omsattningstillgangar 164 068 104 025
SUMMA TILLGANGAR 359 263 299 361
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TSEK Not 2024-12-31 2023-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 21

Aktiekapital 26 760 5653
Ovrigt tillskjutet kapital 979 207 799 583
Reserver 69 121
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -1090 221 -1034 239
Eget kapital hanforligt till moderforetagets

aktiedgare -84 185 -228 882
Summa eget kapital -84 185 -228 882
Skulder

Langfristiga skulder

Skulder kreditinstitut 17,22,28 218 574 219 358
Konvertibla skuldebrev 17,28 9332 8 996
Ovriga skulder 17,28 39 704 4372
Leasingskulder 10,17,28 12 022 14 997
Uppskjutna skatteskulder 13 216 285
Summa langfristiga skulder 279 847 248 009
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 17,22,28 0 66 576
Leasingskulder 10,17.28 4726 3338
Leverantorsskulder 17,28 15648 16725
Aktuell skatteskuld 13 719 0
Ovriga skulder 17,28 32 457 97 166
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 17,23,28 110 051 96 429
Summa kortfristiga skulder 163 601 280 235
Summa skulder 443 448 528 244
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 359 263 299 361
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Koncernens rapport éver forandringar | eget kapital

Eget kapital

hanforligt till

Ovrigt tillskjutet Balanserade vinstmedel moderféretagets

TSEK Aktiekapital kapital Reserver inkl. arets resultat aktiedgare Totalt eget kapital

Ingaende eget kapital 2023-01-01 5653 799 583 18 -968 889 -163 536 -163 536
Arets resultat 0 0 0 -65 350 -65 350 -65 350
Arets ®vrigt totalresultat 0 0 3 0 3 3
Arets totalresultat 0 0 3 -65 350 -65 347 -65 347
Transaktioner med &gare 0 0 0 0 0 0
Summa transaktioner med dgare 0 0 0 0 0 0
Utgaende eget kapital 2023-12-31 5653 799 583 121 -1034 239 -228 882 -228 882
Ingaende eget kapital 2024-01-01 5653 799 583 121 -1034 239 -228 882 -228 882
Arets resultat 0 0 0 -55982 -55982 -55982
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 -52 0 -52 -52
Arets totalresultat 0 0 -52 -55 982 -56 034 -56 034
Nyemission 21107 194 239 0 0 215 346 215 346
Emissionskostnader 0 -28 082 0 0 -28 082 -28 082
Emission av teckningsoptioner 0 588 0 0 588 588
Aktierelaterade ersattningar — varde pa vederlagsfria teckningsoptioner 0 12 880 0 0 12 880 12 880
Summa transaktioner med dgare 21107 179 625 0 0 200 732 200 732
Utgaende eget kapital 2024-12-31 26 760 979 208 69 -1090 221 -84 185 -84 185
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Koncernens rapport over kassafloden

TSEK Not 2024 2023
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 24

Resultat fore skatt * -56139  -65503
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 24 63 786 64 427
Betald inkomstskatt 493 367
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

forandringar av rérelsekapital 8141 -710
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital

Férandringar av varulager -458 -2 733
Foérandringar av rorelsefordringar -15 015 3 545
Foérandringar av rorelseskulder 11884 13 204
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 4552 13 306
Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anldggningstillgdngar -154 -133
Investeringar i eget utvecklingsarbete -40 935 -41 255
Investeringar i materiella anlaggningstillgdngar -742 =722
Féréandring av deposition -219 254
Kassaflode fran investeringsverksamheten -42 049  -41857
Finansieringsverksamheten 24

Upptagna lan 0 38 207
Amortering av 1an -104 216 -8 273
Amortering av leasingskulder -1588 -5038
Nyemission 215 933 0
Emissionskostnader 28 082 0
Ovriga féréndringar inom finansieringsverksamheten 0 -97
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 82 047 24799
Arets kassafléde 44 549 -3 751
Likvida medel vid arets borjan 38 661 42 412
Likvida medel vid arets utgang 19 83 210 38 661

* | posten "Resultat fore skatt" ingdr erhdllna rantor med 2 851 TSEK (411 TSEK) och betalda

rantor med 15 946 TSEK (7 527 TSEK).
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Koncernens noter

Not 1 Vasentliga redovisningsprinciper
Arsredovisning och koncernredovisning omfattar det svenska
moderfdretaget Clavister Holding AB ("Bolaget”) med organisa-
tionsnummer 556917-6612 och dess dotterforetag (tillsammans
“Koncernen”, “Clavister” eller "Foretaget”). Moderféretaget ar ett
publikt aktiebolag registrerat i Sverige med séte i Ornskoldsvik.

Adressen till huvudkontoret &r Sjogatan 6 J, 891 60 Ornskoldsvik.

Arsredovisningen fér Koncernen och Clavister Holding AB, inklu-
sive finansiella rapporter, godkandes for utfardande den 28 april
2025. Balansrakningar och resultatrakningar ar foremal for faststal-
lande av drsstamman den 19 maj 2025.

Tillampade regelverk

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran
IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) sdsom de antagits av
Europeiska unionen (EU). Koncernen tillimpar dessutom Arsredo-
visningslagen (1995:1554) och rekommendationen fran Radet for fi-
nansiell rapportering RFR 1"Kompletterande redovisningsregler for
koncerner”. Dessa kraver vissa ytterligare upplysningar for svenska
koncernredovisningar som &r upprattade i enlighet med IFRS.

Redovisningsprinciper som beskrivs nedan har tillampats konse-
kvent, om inte annat anges, dver samtliga perioder som redovisas i
koncernredovisningen och for samtliga av koncernens foretag.

Nya och @ndrade standarder som tillampas av koncernen
Koncernen tillampar fran 1 januari 2024 ett antal andringar av stan-
darder. Inga av dessa &ndringar har haft nagon vésentlig paverkan

pa koncernens finansiella rapporter.

Nya standarder och tolkningar som annu

gj tillampats av koncernen

IASB har utfardat en ny standard och flertalet andringar som annu
€j tratt i kraft. Koncernen analyserar I6pande hur dessa paverkar
koncernen och utéver vad som ndmns nedan bedéms inga nya
IFRS standarder och tolkningar som annu ej trétt i kraft ha ndgon
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vasentlig paverkan pa koncernens finansiella rapporter.

| april 2024 utfardade IASB standarden, IFRS 18 “Presentation and
Disclosure in Financial Statements”, som ersatter IAS 1"Utformning
av finansiella rapporter”. IFRS 18 ar utfardad och trader i kraft for
rapporteringsperioder som borjar den forsta januari 2027 eller
senare, tidigare tillampning ar tilldten och IFRS 18 ska tilldmpas ret-
roaktivt. Standarden ar utfardad av IASB men annu ej godkéand av
EU, forvantan ar att denna kommer att godkannas innan standar-
den tréder i kraft den 1januari 2027.

IFRS 18 infor nya krav pa presentationen inom resultatrakningen,
inklusive specificerade summor och delsummer. Vidare kraver IFRS
18 att klassificeringen av intakter och kostnader i resultatrakningen
delas in i 5 kategorier: "operating”, "investing”, “financing”, “income
taxes” och "discontinued operations” varav de tre forsta katego-
rierna ar nya. IFRS 18 kraver presentation av "management-defined
performeance measures” vilket avser delsummor av intakter och
kostnader, vidare finns det nya krav pa aggregering och upp-
delning av finansiell information baserad pa om de identifierade
“rollerna” for de priméra finansiella rapporterna och noterna.
Utover inforandet av IFRS 18 sa har &ven vissa forandringar gjorts

i IAS 7 "Statement of Cash Flow” som bland annat innebar att
utgangspunkten for att faststalla kassafloden fran verksamheten
enligt den indirekta metoden ska utga fran "operating profit or
loss” och man har tagit bort valméjligheten kring klassificeringen
av kassafloden frén utdelning och ranta. Utover detta tillkommer
ytterligare féljdandringar i andra standarder. Koncernen arbetar for
narvarande med att analysera IFRS 18 och identifiera alla effekter
som andringarna kan komma att ha pa de finansiella rapporterna
och noterna till de finansiella rapporterna.

Koncernredovisning

Konsolidering

Koncernredovisningen har uppréttats enligt férvarvsmetoden. Det
innebdr att forvarv av ett dotterforetag betraktas som en trans-
aktion varigenom koncernen forvarvar dotterforetagets tillgangar
och overtar dess skulder. Koncernféretagen konsolideras fran den
tidpunkt da koncernen far kontroll eller bestammande inflytande

over féretaget. Koncernens resultat- och balansrakningar omfat-
tar darmed alla foretag 6ver vilka koncernen har ett direkt eller
indirekt bestdmmande inflytande &ver. Dotterféretags finansiella
rapporter inkluderas i koncernredovisningen fran och med for-
varvstidpunkten till det datum da det bestammande inflytandet
upphor.

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter eller kostnader och
orealiserade vinster som uppkommer frdn koncerninterna transak-
tioner mellan féretag i koncernen elimineras i sin helhet. Orealise-
rade forluster elimineras satillvida inte transaktioner utgor ett bevis
pa att ett nedskrivningsbehov foreligger i den berorda tillgangen.

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under Clavister Holding AB:s
bestammande inflytande. Vid forvarvet faststalls det verkliga
vardet pa forvarvsdagen av forvarvade identifierbara tillgdngar och
Overtagna skulder samt eventuella innehav utan bestémmande
inflytande. Transaktionsutgifter som uppkommer, med undantag
av transaktionsutgifter som ar hanforliga till emission av eget-
kapitalinstrument eller skuldinstrument, redovisas direkt i arets
resultat. Vid rorelseforvarv dar dverfoérd ersattning éverstiger det
verkliga vérdet av identifierbara forvarvade tillgangar, Gvertagna
skulder och eventuella eventualférpliktelser redovisas skillnaden
som goodwill. Om férvarvspriset understiger verkligt vérde for
det forvarvade dotterforetagets nettotillgangar, redovisas denna
mellanskillnad direkt i resultatrakningen.

Valuta

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta
Koncernredovisningen redovisas i svenska kronor (SEK) som aven
utgor Clavister Holding AB:s funktionella valuta och &r rappor-
teringsvalutan for Koncernens finansiella rapportering. Samtliga
belopp presenteras, om inte annat anges, i tusentals kronor (TSEK).
Uppgifter inom parentes avser féregaende ar.

Transaktioner i utlandsk valuta
Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den valutakurs som
foreligger vid tidpunkten for transaktionen. Monetéra tillgangar
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Koncernens noter

och skulder i utlandsk valuta, sasom kundfordringar och leve-
rantorsskulder, réknas om till den valutakurs som foreligger pa
balansdagen. Icke-monetara poster, sdsom t.ex. materiella och
immateriella tillgdngar och varulager, som é&r redovisade till an-
skaffningsvarde &r rapporterade med anvandning av valutakursen
per datumet for transaktionen.

Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna redovisas

i arets resultat. Kursvinster och kursférluster pa rorelsefordringar
och rérelseskulder redovisas i rérelseresultatet, medan kursvinster
och kursforluster pa finansiella fordringar och skulder redovisas
som finansiella poster.

Omrakning av utlandsverksamheter

Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill
och andra koncernmassiga ¢ver- och undervarden, omraknas
frén utlandsverksamhetens funktionella valuta till koncernens
rapporteringsvaluta, svenska kronor, till den valutakurs som rader
pa balansdagen. Intakter och kostnader i en utlandsverksamhet
omraknas till svenska kronor till en genomsnittskurs som utgor
en approximation av de valutakurser som foreldg vid respektive
transaktionstidpunkt.

Omrakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av ut-
landsverksamheter redovisas i dvrigt totalresultat och ackumuleras
i en separat komponent i eget kapital, bendmnd omrakningsreserv.
Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksam-
heten hanforliga ackumulerade omrakningsdifferenserna, varvid
de omklassificeras fran 6vrigt totalresultat till drets resultat.

Varderingsgrunder
Tillgdngar och skulder har baserats pa historiska anskaffningsvar-
den.

Klassificering

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasent-
ligt av belopp som forvantas atervinnas eller betalas efter mer én
tolv manader eller betalas inom tolv manader raknat fran balans-
dagen.
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Segmentsrapportering

Clavisters hogste verkstallande beslutsfattare (verkstallande direk-
tor och koncernchef) utvarderar koncernens intaktsutveckling pa
total nivd som en helhet samt intakter nedbrutet per geografisk
marknad. Kostnaderna méts dock inte pa geografisk marknad utan
utifrdn funktion och pa total nivad som en helhet. Ledningen ana-
lyserar darfor inte rorelseresultatet utifrdn ndgon underniva utan
koncernen som helhet ses som ett segment.

Intaktsredovisning

Intaktsredovisningen sker nar prestationsatagandet ar uppfyllt och
kontroll éver produkter och tjanster éverforts till kunden. Koncer-
nen redovisar en intakt till ett belopp som avspeglar férvantad
ersattning och ersattning foretaget har ratt till for 6verlatande

av varor och/eller tjanster till kunden nér kontrollen har éverforts
till kunden. Intakter redovisas exklusive mervardesskatt, returer
och rabatter samt efter eliminering av koncernintern férsaljning.
Intaktsredovisningen sker antingen vid en tidpunkt eller [6pande
over en tidsperiod. | det fall koncernens uppfylinad av ett eller flera
prestationsataganden sker 6ver tid periodiseras intakterna utifran
en matning av fardigstallandegraden for varje distinkt prestations-
atagande, vanligen sker detta dver avtalets langd. Koncernintern
forsaljning ar begransad.

Nedan redovisas de specifika grunderna for intéktsredovisning for
var och en av koncernens verksamheter.

Forsaljning

Clavister séljer cybersakerhetslosningar till sina kunder, i dessa
|6sningar ingar vanligen foljande prestationsataganden: hardvara,
hardvaruutbytesgaranti, ratten att anvanda mjukvarulicensen, upp-
dateringar av mjukvarulicensen, tredje parts data samt support.
Licensmodellen avser en SaaS-baserad affarsmodell. Koncernen
saljer ocksa prenumerationslicenser fér identitetshantering samt
konsulttjanster.

Allokering av transaktionspriset
Transaktionspriset allokeras till respektive identifierat prestations-
atagande baserat pa fristaende forséljningspris om saddana finns

tillgangliga. Om fristdende forsaljningspris inte finns uppskattas
priset genom anpassad marknadsbeddmning eller férvantad
kostnad med rimlig marginal. Rérlig ersattning, rabatter, allokeras
till ett specifikt prestationsdtagande. Om det inte finns bevis att ra-
batten &r relaterad till ett specifikt prestationsatagande sa fordelas
rabatten proportionerligt till samtliga prestationsatagande.

Hardvaruintakter

Intakter fran forsaljning av hardvara redovisas nar vasentlig kontroll
Over varan ar 6verford till kdparen i enlighet med férsaljningsvillko-
ren. Vasentlig kontroll har dverforts till kdparen nér t.ex. koncernen
har en befintlig ratt till betalning for varan, képaren har dganderatt
till varan, varan har levererats till kunden och/eller kunden har de
betydande risker och férdelar som &r férknippade med varornas
agande.

Intakter fran Hardvaruutbytesgaranti

Intakter fran hardvaruutbytesgarantin redovisas over kontraktets
langd da Clavisters prestationsatagande gentemot kund for att i
tillampliga fall byta ut hardvaran I6per éver hela kontraktets langd.
Prestationsatagandet blir darmed uppfyllt dver tid.

Licensintakter

Intakter fran forsaljning av mjukvarulicenser redovisas nar ratten
att anvanda licensen ar dverford till kdparen i enlighet med
forsaljningsvillkoren och dérmed har Clavister uppfyllt prestations-
atagandet mot kunden vid ett tillfallet. Rétten att anvanda licensen
har ¢verforts till koparen nar mojligheten att anvanda och aktivera
licensen har skett.

Intakter fran uppdateringar av mjukvarulicensen

Intakter frdn uppdateringar som gors av licensmjukvaran under
|6ptiden av kontraktet intaktsfors Gver kontraktets langd da presta-
tionsdtagandet for att tillhandahalla uppdateringar av mjukvaran
uppfylls 6ver kontraktets langd.

Intakter fran tredje parts data
Intakter fran tredje parts data, komponenter i licensen som erhalls
och uppdateras fran en tredje part via Clavisters forsorg, redovisas

26



Koncernens noter

over kontraktets langd da tredje parts data och uppdateringar av
densamma tillhandahalls under I6ptiden av kontraktet. Darmed
uppfyller Clavister prestationsatagandet over tid.

Supportintakter

Intakter fran forsaljning av support redovisas under I6ptiden av
kontraktet och intaktsfors dver kontraktets langd da prestationsa-
tagandet for att tillhanda support uppfylls ver kontraktets langd.

Intakter fran Prenumerationslicenser for Identitetshan-
tering (IAM)

Intakter fran forsaljning av prenumerationslicenser for Identitets-
hantering (IAM) redovisas under prenumerationens l6plangd da
Clavister fullfoljer prestationsatagandet 6ver tid.

Clavister Security Subscription (CSS) och Clavister Pro-
duct Subscription (CPS)

— avser Clavisters licensmodeller fram till 2021-09-30 som nu &r
under utfasning till forman for den nya SaaS-baserade affarsmod-
ellen fran fjarde kvartalet 2021. Under en 6vergangsperiod kom-
mer bade den nya och den gamla affarsmodellen I6pa parallellt.
Intakterna fér brandvaggslicenserna CSS och CPS, redovisas éver
avtalets langd da prestationsatagandet uppfylls over tid. For CSS
sa aterfinns aven prestationsatagande avseende tillhandahallande
av underleverantorsdata vilket uppgar till 50% av det fakturerade
vardet for CSS, detta dverfors vid ett tillfalle och darmed intakts-
fors detta direkt. Langden pa brandvaggslicenserna kan variera
mellan 12 manader till 72 manader.

Cyber Armor

Clavisters Cyber Armorlosning bestar av tva olika prestationsa-
taganden, en hardvarukomponent och en licens av engangka-
raktar (perpetual licens). Intakterna fran hardvarukomponenten
redovisas i enlighet med ovan beskrivning av hardvaruintékter, sa
snart den vasentliga kontrollen ar éverford till kunden. Licensen
av engangskaraktar redovisas nar ratten att anvanda licensen ar
overford till kdparen i enlighet med forséljningsvillkoren och dar-
med har Clavister uppfyllt prestationsdtagandet mot kunden vid
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ett tillfallet. Ratten att anvanda licensen har éverforts till kdparen
nar mojligheten att anvanda och aktivera licensen har skett.

Konsultintakter

Foretaget redovisar intakter fran tjanster i resultatet Gver tid
baserat pa fardigstallandegraden och i den takt kontrollen Gver
tjansten overfors till kunden. Uppdragen utfors antingen som
fastprisprojekt eller pa [6pande rakning och intakten redovisas i
dessa fall dver tid i den takt arbetet utfors. Intékter redovisas inte
om det ar sannolikt att de ekonomiska férdelarna inte kommer att
tillfalla koncernen. Om det rader betydande osékerhet avseende
betalning eller vidhangande kostnader sker ingen intaktsféring.

Rorliga ersattningar

Kontrakt med kund kan innehalla rérliga erséttningar sdsom
rabatter. Koncernen kan lamna rabatt utéver gallande listpriser,
sadana rabatter dras av fran priset pa varan eller tjansten och
minskar darmed forsaljningspriset och de intakter som forvantas
erhdllas for respektive prestationsatagande. Darmed justeras
intakten per prestationsatagande ned till att vara listpris minskat
med rabatt.

Praktiska I6sningar

Koncernen tillampar méjligheten till praktiska [6sningar avseende
finansieringskomponenter och tillkommande utgifter. Koncer-
nen férvantar sig att i de avtal dar tiden mellan éverlamning av
varorna eller tjansterna till kunden och betalningen fran kunden
Overstiger ett ar sa ar det ingen materiell skillnad mellan det
utlovade ersattningsbeloppet och det kontanta forsaljningspriset.
Till foljd av detta, justerar koncernen inte transaktionspriset for ef-
fekterna av finansieringskomponenter. Vidare tillampar koncernen
den praktiska I6sningen att redovisa tillkommande utgifter for att
erhdlla ett avtal som kostnad i resultatrakningen da avskrivnings-
tiden pa tillgdngen som annars skulle ha redovisats understiger
ett ar.

Avtalstillgangar och avtalsskulder
Avtalstillgangar uppstar nar intaktsredovisning sker men dar
erhéllandet av betalning fran kunden ar villkorat med ytterligare

villkor utéver normala betalningsvillkor. Sadana villkor kan till
exempel vara godkannande av kunden. Nar de ytterligare villkor
som kan foreligga ar uppfyllda omklassificeras avtalstillgangen

till kundfordringar. Faktureringen fér varan eller tjdnsten sker
antingen under arbetets gang enligt verenskomna avtalsvillkor,
utifrdn nar avtalade milstolpar uppnas eller nar kontrollen éver
varan eller tjansten dvergar till kunden. Avtalstillgdngar ar foremal
for nedskrivningsbedémning. Se redovisningsprinciper avseende
nedskrivning av finansiella tillgdngar pa sidan 30.

En avtalsskuld redovisas i balansrakningen vid det tidigaste av
om koncernen har erhallit betalning eller om en faktura har
forfallit for betalning, fran en kund innan koncernen har éverfort
kontrollen av varan eller tjdnsten. Avtalsskulden redovisas som
intakt allteftersom koncernen levererar enligt avtalet, dverfor
kontrollen av varan eller tjansten till kunden.

Statliga bidrag

Statliga bidrag redovisas nar det finns en rimlig sékerhet att Kon-
cernen kommer att uppfylla de stallda villkoren i bidragen och att
bidragen kommer att erhdllas. Bidrag redovisas i resultatrakning-
en som en &vrig intakt.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intakter bestar av ranteintakter, samt kursvinster pa
finansiella fordringar och skulder och eventuella realisationsresul-
tat pa finansiella anlaggningstillgdngar. Rénteintékter redovisas i
enlighet med effektivrantemetoden. Berékningen innefattar alla
avgifter som erlagts eller erhallits av avtalsparterna som ar en del
av effektivrantan, transaktionskostnader och alla andra 6ver- och
underkurser.

Finansiella kostnader bestar huvudsakligen av rantor, kursforluster
pa finansiella fordringar och skulder samt aktiverade kostnader
avseende lanefinansiering via externa finansiella institut som
periodiseras som rantekostnader éver lanetiden. Réntekostnader
pa lan redovisas enligt effektivrantemetoden.

Valutakursvinster och valutakursforluster redovisas netto.
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Ersattningar till anstallda

Kortfristiga ersattningar

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

Pensioner

Clavisters pensionsataganden omfattar enbart avgiftsbestamda
planer. En avgiftsbestamd pensionsplan &r en pensionsplan enligt
vilken koncernen betalar fasta avgifter till en separat juridisk en-
het. Koncernen har inte ndgra réttsliga eller informella forpliktelser
att betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte har
tillrackliga tillgangar for att betala alla erséttningar till anstéllda
som hanger samman med de anstélldas tjanstgoring under
innevarande eller tidigare perioder. Koncernen har ddrmed ingen
ytterligare risk. Koncernens forpliktelser avseende avgifter till
avgiftsbestamda planer redovisas som en kostnad i drets resultat
i den takt de intjdnas genom att de anstallda utfort tjanster at
koncernen under perioden.

Ersattningar vid uppsagning

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

Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har en aktierelaterad ersattningsplan i form av teck-
ningsoptioner dar koncernen erhaller marknadsmassig ersattning
som vederlag fér koncernens egetkapitalinstrument. Upplysning-
ar angdende dessa planer finns i not 8.
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Koncernens och moderbolagets teckningsoptionsplan/er admi-
nistreras av Clavister. Nar optionerna 6ses in, verfor Clavister det
korrekta antalet aktier till den anstallde. Mottagna betalningar,
efter avdrag for eventuella direkt hanforbara transaktionskostna-

der, krediteras eget kapital.

Skatter

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

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktu-
ellt &r, med tillampning av de skattesatser som ar beslutade eller

i praktiken beslutade per balansdagen. Till aktuell skatt hor &ven
justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrékningsme-
toden, pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan det
skattemassiga vardet pa tillgdngar och skulder och dess redovi-
sade varden. Temporara skillnader beaktas inte i koncernmassig
gooduwill. Vidare beaktas inte heller temporara skillnader hanfér-
liga till andelar i dotterforetag som inte forvantas bli aterforda
inom overskadlig framtid.

Véarderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur underliggan-
de tillgangar eller skulder forvantas bli realiserade eller reglerade.
Uppskjuten skatt beraknas med tilldmpning av de skattesatser
och skatteregler som &r beslutade eller aviserade per balansda-
gen och som forvantas galla nar den berérda uppskjutna skatte-
fordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéra
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man

det ar sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa
uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte langre bedéms
sannolikt att de kan nyttjas inom en &verskadlig framtid.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning beréknas genom att nettore-
sultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare divideras med
viktat genomsnittligt antal utestaende aktier under aret.

Resultat per aktie efter utspadning beraknas genom att nettore-
sultat hanforligt till moderforetagets aktieagare divideras, i till-
lampliga fall justerat, med summan av det viktade genomsnittliga
antalet stamaktier och potentiella stamaktier som kan ge upphov
till utspadningseffekt. Utspadningseffekt av potentiella stamaktier
redovisas endast om en omrakning till stamaktier skulle leda till
en minskning av resultatet per aktie efter utspadning.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Goodwill varderas till anskaffningsvérde minus eventuella acku-
mulerade nedskrivningar. Goodwill fordelas till kassagenererande
enheter som forvantas gynnas av rorelseforvarvets synergieffek-
ter. Goodwill prévas minst arligen for nedskrivningsbehov och
dessutom s snart indikationer uppkommer som tyder pa att till-
gangen ifrdga har minskat i varde. Nedskrivningsprévningen gors
pa den niva pa vilken goodwillen féljs upp pa inom koncernen.

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

Utgifter for forskning kostnadsférs nar de uppkommer. Kostnader
under utvecklingsfasen av produkter aktiveras som immateriella
tillgdngar nar de enligt ledningens bedémning ar sannolikt att de
kommer att resultera i framtida ekonomiska férdelar for koncer-
nen, kriterierna for aktivering ar uppfyllda och kostnaderna under
utvecklingsfasen kan matas pa ett tillforlitligt satt. De kostnader
som aktiveras innefattar utgifter for material, direkt 16n och andra
till projektet direkt hanforliga utgifter. Tillkommande utgifter
kostnadsfors i de fall de uppkommer for att bibehalla befintlig
niva p& den immateriella tillgdngen. Tilkommande utgifter som
forbattrar och utvecklar den befintliga immateriella tillgdngen
aktiveras om utgifterna uppfyller kriterierna for aktivering. Internt
utvecklade tillgangar redovisas till anskaffningsvarde minus even-
tuella ackumulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade
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nedskrivningar. Alla andra kostnader som inte uppfyller kriterierna
for aktivering belastar resultatet nar de uppstar.

Programrattigheter / licenser

Programvaror av standardkaraktar kostnadsfors. Utgifter for pro-
gramvaror som utvecklats eller pa ett omfattande satt anpassats
for koncernens rakning, aktiveras som immateriell tillgdng om
de har troliga ekonomiska fordelar som efter ett ar dverstiger
kostnaden.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas i koncernen till an-
skaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och
eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvérdet ingar inkopspriset
samt utgifter direkt hanforbara till tillgangen for att bringa den pa
plats och i skick for att nyttjas i enlighet med syftet med anskaff-
ningen.

Det redovisade vardet for en tillgang tas bort fran balansrakning-
en vid utrangering, vid avyttring eller nar inga framtida ekono-
miska fordelar vantas frén anvandning eller utrangering/avyttring
av tillgangen. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring
eller utrangering av en tillgang utgors av skillnaden mellan
forsaljningspriset och tillgdngens redovisade varde med avdrag
for direkta forsaljningskostnader. Vinst och férlust redovisas som
ovrig rorelseintakt/-kostnad.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det
ar sannolikt att de framtida ekonomiska foérdelar som ar forknip-
pade med tillgdngen kommer att komma koncernen till del och
anskaffningsvardet kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra
tillkommande utgifter redovisas som kostnad i den period de
uppkommer. Reparationer kostnadsfors I6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i arets resultat linjart 6ver de immateriella
och materiella tillgdngarnas beraknade nyttjandeperioder, savida
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inte sddana nyttjandeperioder ar obestambara. Goodwill och
balanserade utvecklingsavgifter prévas for nedskrivningsbehov
arligen och dessutom sa snart indikationer uppkommer som
tyder pa att tillgadngen ifrdga har minskat i varde. Immateriella och
materiella tillgdngar med bestambara nyttjandeperioder skrivs av
fran den tidpunkt da de ér tillgéngliga for anvandning.

De beraknade nyttjandeperioderna ar:

- Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 5ar
- Programréttigheter/licenser 10 ar
- Inventarier 3-54r
- Datorer 3-5ar

- Forbattringsutgifter annans fastighet skrivs av éver aterstaende
tid pa hyreskontraktet vid upptagande av tillgang.

- Nyttjanderéttstillgdngar skrivs av till det kortaste av nyttjande-
perioden och leasingperioden

Anvanda avskrivningsmetoder, restvarden och nyttjande-perioder
omprévas vid varje ars slut.

Leasing

Vid initiering av ett kontrakt utvarderar koncernen om kon-
traktet ar eller innehaller ett leasingavtal. Ett kontrakt ar, eller
innehaller, ett leasingavtal om avtalet verlater ratten att under
en viss period bestdmma éver anvandningen av en identifierbar
tillgdng i utbyte mot ersattning. Leasingperioden faststalls som
den icke-uppsagningsbara leasingperioden tillsammans med
perioder som omfattas av forlangningsmojlighet som leasetaga-
ren ar rimligt saker pa att nyttja och perioder som omfattas av
uppsagningsmojligheter om leasetagaren ar rimligt saker pa att
inte nyttja det alternativet. Koncernens leasingavtal ar i huvud-
sak kopplat till kontorslokaler och tjanstebilar. Koncernen har for

de leasingavtal som féreligger ej nyttjat majligheten till varken
forlangning- eller uppsagningsmajligheter vid den initiala berak-
ningen. Koncernen har valt att sarskilja icke-leasingkomponenter
och exkluderat serviceavgifter for stddning och andra kostnader
fran leasingavgifterna. Koncernen tillampar de praktiska l6sning-
arna som foreligger avseende korttidsavtal och leasingavtal dar
den underliggande tillgdngen ar av 1agt varde.

Nyttjanderattstillgangar

Vid leasingperiodens bérjan redovisas nyttjanderéttstillgangar till
anskaffningsvérde och utgoérs av den ursprungliga leasingskulden
med avdrag for eventuella leasingavgifter som betalats fore inled-
ningsdatumet, med avdrag for eventuella erhélina leasingforma-
ner och eventuella direkta kostnader som Koncernen har adragit
sig. Nyttjanderattstillgangen skrivs av linjart dver det kortare av
nyttjandeperioden och leasingperioden. Efter inledande tilldmp-
ning gors ett nedskrivningstest for eventuell leasingrattighet som
visar indikationer pa nedskrivningsbehov och en nedskrivning
redovisas mot den nedskrivningstestade tillgdngen.

Leasingskuld

Leasingskulden beraknas vid anskaffningstillfallet till nuvardet av
de fasta och rorliga leasingavgifterna som inte betalts vid denna
tidpunkt, leasingavgifter under méjliga férlangningsperioder som
Koncernen &r rimligen saker pa att nyttja samt straffavgifter for
eventuella fortida uppsagning av avtalet, om det &r rimligt sékert
att Koncernen kommer att séga upp avtalet i fortid. Endast rorliga
leasingavgifter som &r baserat pa index eller ranta inkluderas.
Nuvérdet beraknas med anvandning av leasingavtalets implicita
ranta, eller om denna inte kan faststallas med koncernens margi-
nella ldnerénta. Den marginella ldnerantan har uppgatt till 6,6 (9,1)
%. Leasingskulden varderas till upplupet anskaffningsvarde enligt
effektivréntemetoden.

Modifieringar

Modifieringar i leasingavtalet redovisas beroende pa avtalets ut-
formning som antingen ett nytt leasingavtal med ett ikraftrédan-
de fran datum for andringen alternativt sa andras den ursprungli-
ga leasingen med hansyn till avtalet.
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Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar

Det redovisade vardet pa Koncernens icke-finansiella tillgangar,
exempelvis goodwill och balanserade utvecklingsavgifter, prévas
arligen for att faststalla om det finns nagon indikation pa ett
eventuellt nedskrivningsbehov. Skulle en sddan indikation finnas
sa uppskattas atervinningsvardet for tillgdngen och en nedskriv-
ning redovisas nar en tillgdng eller en kassagenererande enhets
redovisade vérde dverstiger atervinningsvardet. Atervinnings-
vardet ar det hogre av tillgdngens verkliga varde minskat med
forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde. Vid bedémningen
av nyttjandevarde diskonteras uppskattade framtida kassafléden
med en diskonteringsfaktor som beaktar aktuella marknadsbe-
démningar av pengars tidsvarde och de risker som ar hanférliga
till tillgangen eller den kassagenererande enheten.

En nedskrivning gérs med det belopp varmed tillgangens redo-
visade varde overstiger dess atervinningsvarde. Vid bedémning
av nedskrivningsbehov grupperas tillgdngar pa de lagsta nivaer
dar det finns separata identifierbara tillgdngar som ger upphouv till
inbetalningar som i h6g grad ar oberoende av andra tillgangar
(kassagenererande enheter). D& nedskrivningsbehov identifie-
rats for en kassagenererande enhet (grupp av enheter) fordelas
nedskrivningsbeloppet i frsta hand till goodwill. Darefter fors

en proportionell nedskrivning av ovriga tillgangar som ingar i
enheten (grupper av enheter).

Tidigare redovisad nedskrivning aterférs om atervinningsvardet
beddms éverstiga redovisat varde. Aterféring sker dock inte med
ett belopp som &r storre an att det redovisade vardet uppgar till
vad det hade varit om nedskrivning inte hade redovisats i tidigare
perioder. Nedskrivning av goodwill dterférs dock aldrig.

Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar redovisas i balansrakningen nar Koncernen
blir part i de kontraktuella villkoren fér instrumentet. Sedvanliga
kop och forsaljningar av finansiella tillgangar redovisas pa likvid-
dagen.
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For finansiella tillgangar upphor redovisning i balansrékningen nar
rattigheterna till betalningar fran innehaven har upphort eller har
blivit dverférda och Koncernen har éverfort alla vésentliga risker
och rattigheter hanforliga till &gande. Separata tillgdngar och
skulder redovisas om nagra rattigheter och skyldigheter skapas
eller behalls vid dverforingen.

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i foljande katego-
rier: "upplupet anskaffningsvarde”, “verkligt varde via évrigt total-
resultat” och “verkligt vérde via resultatet”. Klassificeringen beror
pa karaktaristiken pa tillgangen och den affarsmodell under vilken
den innehas. Finansiella tillgangar redovisas initialt till verkligt
varde plus transaktionskostnader for alla finansiella tillgangar som
inte redovisas till verkligt varde via resultatet. Samtliga av kon-
cernens finansiella tillgdngar redovisas som Finansiella tillgangar

redovisade till "upplupet anskaffningsvarde”.

Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvérde
Finansiella tillgangar klassificeras som redovisade till upplupet
anskaffningsvarde om de kontraktuella villkoren resulterar i
betalningar som endast avser kapitalbelopp och rénta pa det
utestaende kapitalbeloppet samt att den finansiella tillgangen
innehas under en affarsmodell vars syfte &r att inneha finansiella
tillgangar for att erhélla kontraktuella kassafloden. | efterfoljande
redovisning sker vardering till upplupet anskaffningsvérde baserat
pa effektivrdntemetoden minus nedskrivningar. Ranteintakter och
vinster/forluster fran finansiella tillgangar till upplupet anskaff-
ningsvarde redovisas under finansiella intakter.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas initialt till verkligt varde och déarefter till
upplupet anskaffningsvarde genom anvandande av effektivrant-
emetoden. Koncernen tilldmpar factoring och har genom avtalet
overfort kundfordringar till ett factoringféretag i utbyte mot
likvida medel i den valuta fakturan &r utstélld i. Under 2024 har
factoring fasats ut mer och mer och per 2024-12-31 sa kvarstar
factoring endast for kundfakturor utstallda i EUR. Koncernen
kvarstar med risken avseende dessa kundfordringar och fortsatter

darmed att redovisa dessa i balansrakningen som kundfordring-
ar. Koncernen anser att affarsmodellen att insamla avtalsenliga
kassafléden aven fortsattningsvis ar tillamplig for dessa fordring-
ar och varderar dem darfor dven i fortsattningen till upplupet
anskaffningsvarde. Vinster och forluster fran kundfinansiering
presenteras i resultatrakningen som évriga externa kostnader.

Finansiella skulder
Finansiella skulder klassificeras som varderade till "upplupet
anskaffningsvérde”.

Pafoljande vardering av ovriga finansiella skulder sker till “upplu-
pet anskaffningsvarde” med effektivrantemetoden. Rantekostna-
der och valutakursvinster och forluster redovisas i resultatet. Vin-
ster eller forluster vid borttagning fran redovisningen redovisas
ocksa i resultatet.

Koncernen har ett konvertibelt skuldebrev till Norrlandsfonden
om 10 MSEK med en konverteringskurs om 5,61 SEK. Forfallo-
datum for det konvertibla skuldebrevet ar 31 maj 2027. Vid en
eventuell konvertering tillkommer 1782 532 aktier. Loptiden pa
konvertibeln &r 5 ar och rantan baseras pa STIBOR 90 +2,5%. Det
konvertibla lanet uppgar till 10 MSEK, vilket har nuvardesberak-
nats och initialt redovisades 1,86 MSEK i eget kapital.

Som en del av den externa finansieringen med EIB sa har EIB ratt
att erhalla teckningsoptioner fran Clavister. | samband med den
forsta utbetalningen fran EIB sa erhdll EIB 1770 079 teckningsop-
tioner med magjlighet att teckna 1770 079 aktier till en tecknings-
kurs om 0,1 SEK. Forfallodatumet pd dessa ar 2038. Varderingen
av dessa optioner genomfdrdes av en utomstaende part och
kostnaden for dessa vederlagsfria optioner kostnadsférs som

en rantekostnad 6ver lanens loptid. Vid nyemissioner eller andra
transaktioner som okar antalet aktier i Clavister sa har EIB ratt att
erhélla motsvarande vederlagsfria optioner for att sékerstélla att
det inte féreligger en utspadningseffekt av EIB:s ratt till optioner.
De teckningsoptioner som EIB har erhéllit under aren 2018, 2020,
2021 och 2022 med ett totalt antal om 1986 635 optioner till en
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teckningskurs om 0,1 SEK har samtliga uppkommit pa grund av
nyemissioner. Forfallodatum pa samtliga av dessa ar 2038-04-30.
| samband med aterbetalningen till EIB som gjordes under Q4
2024 avstod EIB fran sin ratt till teckningsoptioner for tecknings-
program TO8, vilket innebar att inga ytterligare teckningsoptioner
utfardades for den transaktionen.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder redovisas initialt till verkligt varde och darefter
till upplupet anskaffningsvarde genom anvandande av effektiv-
rantemetoden.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje bokslutsdatum nedskrivningstestas finansiella tillgangar
varderade till antingen upplupet anskaffningsvarde samt kon-
traktstillgangar enligt modellen for “forvantade kreditforluster”.
"Forvantade kreditforluster” utgor skillnaden mellan alla kontrak-
tuella kassafloden som forfaller i enlighet med kontraktet och alla
kassafloden som koncernen forvantar sig att erhalla, nuvardesbe-
raknade med den ursprungliga effektivrantesatsen. Nedskrivning-
ar av kundfordringar och kontraktstillgdngar ar alltid detsamma
som “forvantade kreditforluster” for hela [6ptiden. Koncernen
reserverar for kundforluster baserat pa historisk kreditforlust-
niva kombinerat med framétblickande faktorer och individuella
prévningar.

Forlusterna redovisas i resultatrékningen. Nar det inte langre finns
en rimlig forvantan om att erhalla betalning skrivs tillgangen bort.

Varulager

Varulagret varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och
nettoférsaljningsvardet. Anskaffningsvarde beraknas enligt den
sa kallade forst-in forst-ut-principen och inkluderar utgifter som
uppkommit vid férvarvet av lagertillgdngarna och transport av
dem till deras nuvarande plats och skick. Nettoforsaljningsvardet
definieras som forsaljningspris reducerat for kostnader for fardig-
stéllande samt forsaljningskostnader. Ingen del av varulagret tas
upp till nettoférsaljningsvarde. Varulager redovisas netto efter
avdrag for inkurans.
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Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgangliga
tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut. Kassaflo-
de fran den I6pande verksamheten berdknas enligt indirektme-
toden.

Avsattningar

En avsattning skiljer sig frdn andra skulder genom att det rader
ovisshet om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att
reglera avsattningen. En avsattning redovisas i balansrakningen
nar det finns en befintlig legal eller informell forpliktelse som en
foljd av en intraffad handelse, och det &r troligt att ett utflode av
ekonomiska resurser kommer att kravas for att reglera forpliktel-
sen samt att en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras.
Avsattningar gors med det belopp som ar den bésta uppskatt-
ningen av det som kravs for att reglera den befintliga forpliktel-
sen pa balansdagen. Dar effekten av nér i tiden betalning sker
ar vasentlig, beraknas avsattningar genom diskontering av det
forvantade framtida kassaflodet.

Omstrukturering

En avsattning fér omstrukturering redovisas nér det finns en fast-
stalld utférlig och formell omstruktureringsplan, och omstrukture-
ringen har antingen pabdrjats eller blivit offentligt tillkannagiven.

Garantiavsattningar

En avsattning for garantier redovisas nér de underliggande pro-
dukterna eller tjansterna saljs. Avsattningen baseras pa historiska
data om garantier och en sammanvagning av tankbara utfall i
forhallande till de sannolikheter som utfallen ar forknippade med.

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mgjligt atag-
ande som harrér fran intréffade handelser och vars férekomst
bekréaftas endast av en eller flera osékra framtida handelser eller
nar det finns ett dtagande som inte redovisas som en skuld eller
avsattning pa grund av att det inte &r troligt att ett utflode av
resurser kommer att kravas eller da beloppet inte kan beraknas

pa ett tillrackligt tillforlitligt satt.

Not 2 Vasentliga uppskattningar

och bedémningar

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver
att foretagsledningen gor beddmningar och uppskattningar samt
gor antaganden som paverkar tillampningen av redovisnings-
principerna och de redovisade beloppen av tillgdngar, skulder,
intakter och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika frén dessa
uppskattningar.

Uppskattningarna och antagandena utvarderas I6pande. And-

ringar av uppskattningar redovisas i den period andringen gors
om andringen endast paverkat denna period, eller i den period
andringen gors och framtida perioder om andringen paverkar

bade aktuell period och framtida perioder.

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

Nedskrivningsprévning av goodwill

Vid nedskrivningsprévning av goodwill maste ett antal vasentliga
antaganden och beddmningar beaktas for att kunna berakna den
kassagenererande enhetens nyttjandevarde. Dessa antaganden
och bedémningar hanfor sig till forvantade framtida diskonterade
kassafloden. Prognoser for framtida kassafloden baseras pa basta
maojliga beddmningar av framtida intakter och rorelsekostnader,
grundade pa historisk utveckling, allmanna marknadsforutsatt-
ningar, utveckling och prognoser fér branschen samt annan
tillganglig information.

Koncernens goodwill har ett redovisat varde pé 66 697 TSEK (66
697) och har uppstatt fran forvarv av aktierna i dotterbolaget
PhenixID AB, samt vid forvarvet av Clavister Technologies AB.
Goodwill nedskrivningsprévas pa den lagsta nivan dar det finns
separata identifierbara kassafloden (kassagenererande enheter),
vilka fér koncernen utgoérs av PhenixID AB samt Clavister Techno-

logies AB.
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Nedskrivningsprovningen bestar i att bedoma om enhetens ater-
vinningsvarde &r hogre an dess redovisade varde. Atervinnings-
vardet har berdknats pa basis av enhetens nyttjandevarde, vilket
utgdr nuvardet av enhetens forvantade framtida kassafloden utan
hansyn till eventuell framtida verksamhetsexpansion och omstruk-
turering.

Berakningen av nyttjandevardet har baserats pa:

1) Beraknad WACC (weighted average cost of capital) fore skatt har
varit enligt féljande:

- prévning av PhenixID AB 15,6 % (15,5)

2) En prognos av kassafloden for de kommande 5 aren (2025 till
2029) har beraknats for PhenixID AB. Prognosen baseras pa tidiga-
re erfarenheter och egna bedémningar. De viktigaste variablerna
ar arlig omsattningstillvaxt och nyvunna kontrakt, antaganden om
kostnadstillvéxt, omsattningstillvaxt har berdknats i samband med
nedskrivningsprévningen med mellan 5 - 20% per ar.

3) Terminalvardet (terminal value) ar upptaget med en tillvéxt pa 2
% efter &r 2029 i genomforda nedskrivningsprévningar.

Gallande Clavister Technologies AB sa gor foretagsledningen
beddmningen att den teknik och produkt som utvecklas av
Clavister Technologies AB, Al-driven teknik, ar en teknik som réner
stor uppmarksamhet inom cybersédkerhetsmarknaden och &r en
eftertraktad teknik. Tekniken och produkten ar fortsatt under ut-
veckling. Nar tekniken och produkten blir tillgénglig fér marknaden
kommer Clavister AB's inforliva Al-tekniken i sina produkter och
salja dessa till nya och befintliga kunder. Clavister AB och Clavister
Technologies AB har upprattat ett royaltyavtal dar Clavister Tech-
nologies AB kommer att erhélla royaltyersattning for varje séald
produkt innehallandes Al-driven teknik.
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Antagandena upprattas av foretagsledningen och granskas av sty-
relsen. Arets nedskrivningsprévning har inte givit upphov till ndgra
nedskrivningar avseende goodwill.

Vardering av aktiverade utgifter for utvecklingsarbeten
Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedémningen att bok-
forda aktiverade utvecklingskostnader har ekonomiska fordelar,
ett nedskrivningstest har gjorts som befaster bedémningen att
beraknat atervinningsvarde 6verstiger det redovisade vardet.

Koncernens aktiverade utgifter for utvecklingsarbeten uppgar till
98 033 (94 840) TSEK per 2024-12-31. Merparten av dessa aktivera-
de utvecklingsutgifter ar tagna i bruk och avskrivningar genomférs
i enlighet med avskrivningsprinciperna. Aktiverade utgifter for ut-
vecklingsarbeten nedskrivningsprovas pa den lagsta nivan dar det
finns separata identifierbara kassafloden (kassagenererande enhe-
ter), vilka for koncernen utgors av Clavister AB, PhenixID AB samt
Clavister Technologies AB. Gallande Clavister Technologies AB s&
gor foretagsledningen beddmningen att den teknik och produkt
som utvecklas av Clavister Technologies AB, Al-driven teknik, ar en
teknik som réner stor uppmaérksamhet inom cybersakerhetsmark-
naden och &r en eftertraktade teknik. Tekniken och produkten ar
fortsatt under utveckling. Nar tekniken och produkten blir tillgang-
lig fér marknaden kommer Clavister AB's inférliva Al-tekniken i sina
produkter och sélja dessa till nya och befintliga kunder. Clavister
AB och Clavister Technologies AB har upprattat ett royaltyavtal dar
Clavister Technologies AB kommer att erhalla royaltyersattning for
varje sald produkt innehallandes Al-driven teknik.

Nedskrivningsproévningen bestdr i att bedéma om enhetens &ter-
vinningsvarde &r hogre an dess redovisade varde. Atervinnings-
vardet har beraknats pa basis av enhetens nyttjandevarde, vilket
utgdr nuvardet av enhetens forvantade framtida kassafloden utan
hansyn till eventuell framtida verksamhetsexpansion och omstruk-
turering.

Berakningen av nyttjandevardet har baserats pa:

1) Beraknad WACC (weighted average cost of capital) fore skatt har
varit enligt féljande:

- prévning av PhenixID AB 15,6 % (15,5)
- prévning av Clavister AB 19,2 % (19,1)

2) En prognos av kassafloden for de kommande 5 aren (2025 till
2029) har beréknats for Clavister AB och PhenixID AB. Prognosen
baseras pa tidigare erfarenheter och egna bedémningar. De vikti-
gaste variablerna ar arlig omséattningstillvéxt och nyvunna kontrakt,
antaganden om kostnadstillvaxt, omsattningstillvaxt har beraknats
i samband med nedskrivningsprévningen med mellan 5 - 30% per
ar.

3) Terminalvardet (terminal value) &r upptaget med en tillvaxt pa 2
% efter ar 2029 i genomfdrda nedskrivningsprévningar.

Antagandena upprattas av féretagsledningen och granskas av
styrelsen. Arets nedskrivningsprévning har inte givit upphov till
nagra nedskrivningar avseende aktiverade utgifter for utvecklings-
arbeten.

Uppskjuten skattefordran/skatteskuld

avseende underskottsavdrag

Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedémningen att
uppskjuten skattefordran upptas till vérdet av de underskottsav-
drag som férvantas kunna utnyttjas mot skattepliktiga inkomster.
Prognoser &ver resultatutvecklingen i koncernen har uppréttats
for detta andamal. Underskottsavdragen har framst uppstatt i dot-
terbolaget Clavister AB och Clavister Holding AB. Per 31 december
2024 uppgick dessa underskottsavdrag preliminart till 771 MSEK
(763) till ett redovisat varde av 0 MSEK (0). Nagon uppskjuten
skattefordran hanforlig till underskottsavdraget har inte redovisats
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som tillgang under 2024, trots att underskottsavdragen har okat,
da bedomningen av tidpunkten for de ekonomiska fordelarna
av underskottsavdragen kan nyttjas ar behaftad med osakerhet.
Skatteeffekten har beraknats enligt svensk skattesats.

Vardering av kostnad for optioner till finansiarer
Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedémningen att kostna-
den for de vederlagsfria optionerna till finansiaren EIB och tidigare
finansidaren TageHus uppgar till totalt 68,8 MSEK. Kostnaden skall
kostnadsforas som en réntekostnad 6ver lanens 16ptid. Vid det
initiala tecknandet av vederlagsfria optioner sa genomférdes en
vardering av optionerna av utomstaende. De tillkommande ved-
erlagsfria optionerna har vérderats av koncernen till att uppga till
marknadsvarde pa aktien vid varje givet tillfélle.

Foljande antaganden har vagts in:

Eftersom teckningskursen ar i princip noll s har ingen likviditets-
rabatt raknats in, volatilitet beraknad till 45%, riskfri ranta till 1,4 %,
detta har resulterat i en vardering som ungefér blir lika med ak-
tiepris vid avtalsdatum. EIB har i sitt avtal en 6 % antiutspadnings-
klausul. I och med att EIB avstod sin rétt till optioner i samband
med TO8 sa uppgar antiutspadningsnivan till 51635 %. Det innebar
att vid eventuella framtida nya optionsprogram eller nyemissioner,
utdver vad som redan ar beaktat och tilldelat, s& har EIB ratt till
motsvarande 5,1635 % av varje sddant nytt optionsprogram i form
av tillkommande vederlagsfria optioner.

Intdktsredovisning

Clavister har bedémt att kontrollen av en héardvara, licens och &vri-
ga prestationsataganden 6vergar till kund enligt IFRS 15 nar risken
overgar enligt tillampade leveransvillkor.
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Clavister har avtal med distributorer, partners och direktkunder.

Ett bindande avtal med kund i enlighet med kriterierna i IFRS 15
uppstar nar nagon av ovan namnda lagger en order till Clavister pa
den produkt eller tjanst som nskas. Clavisters prestationsatagand-
en utgodrs da av de produkter/tjanster som definerats i ordern.

Clavister gor bedémningar avseende transaktionspriset och detta
utgors i huvudsak av ett fast pris per sdld kvantitet, dar listpriser
ligger till grund for transaktionspriset och eventuella rabatter som
ges utover listpriser dras av fran priset pa varan eller tjansten och
minskar darmed transaktionspriset som Clavister kommer att
erhélla. Rorliga delar sésom volymrabatter forekommer endast i
mindre omfattning och redovisas I6pande.

Prestationsataganden utgors av hardvara, hardvaruutbytesgaranti,
ratten att anvanda mjukvarulicensen, uppdateringar av mjukvaru-
licensen, tredje parts data samt support. Koncernen saljer ocksa
prenumerationslicenser for identitets-hantering och konsulttjans-
ter. Kontrollen av hardvaran 6vergar till kunden i enlighet med de
leveransvillkor (Incoterms) som tillampas. Clavister tillampar leve-
ransvillkoret FCA (Free Carrier) vilket innebar att risken évergar till
kunden nar Clavister dverlamnar varan till den angivna platsen och
koparen dvertar risken nar varan levererats till den férsta transpor-
téren/terminalen. Kontrollen &ver ratten att anvanda licensen &ver-
gar till kunden nar kunden erhaller licensnyckeln vilket sker direkt
vid leverans. Kontrollen avseende &vriga prestationsataganden
overfors under avtalets langd och &r jamnt fordelade under hela
avtalsperioden férutom fér konsulttjanster. Overféring av kontroll
for konsulttjianster baseras pa fardigstallandegraden och kontrollen
overfors i takt med att arbetet utfors.

Betalningsvillkoren féljer branschpraxis utan langre kredittider.

Clavister tillhandahéller tredje parts data, komponenter i licen-
sen som erhalls och uppdateras fran tredje part via Clavisters
forsorg. Ett foretag ska avgodra huruvida dess |6fte ar ett presta-
tionsatagande om att sjélva tillhandahalla specificerade varor och
tjanster, dvs., foretaget ar huvudman, eller om foretaget ska tillse
att den andra parten tillhandahaller dessa varor eller tjanster,

dvs.,, foretaget ar ett ombud. For att anses som huvudman sa ska
foretaget kontrollera den specificerade varan eller tjansten innan
denna 6verfors till kunden, kontrollen anses foreligga bland annat
nar foretaget far tillgang till en vara eller tjanst frdn den andra
parten som foretaget sedan kan kombinera med andra varor eller
tjanster for att tillhandahalla detta till kunden, vidare ar ytterligare
indikationer pa kontroll att foretaget efter eget gottfinnande kan
faststalla priset pa den specificerade varan eller tjansten samt att
det &r foretaget som har huvudansvaret for uppfyllande av 16ftet
att tillhandahalla den specificerade varan eller tjansten till kunden.
Intaktsredovisning for ett foretag som ar huvudman sker nér, eller
allt eftersom, foretaget uppfyller prestationsatagandet.

Foretagsledningen har gjort en beddémning av forhéllandet mellan
Clavister och leverantérerna av tredje parts data och bedémt att
Clavister ar att ses som huvudman i relationen till dverford tredje
parts data till kund. Denna bedémning baserar sig pa att Clavis-
ter erhaller kontroll dver tredje parts datan i form av att Clavister
fristdende och sjalvstandigt kan besluta vilka licenser som tredje
parts data skall kombineras med, Clavister kan sjalvstandigt
prissatta prestationsatagandet relaterat till tredje parts datan och
det &r Clavister som har huvudansvaret for att uppfylla 6ftet att
tillhandahalla tredje parts datan via den licens som tredje parts
datan &r kombinerad med. Darmed agerar Clavister som huvud-
man och Clavister redovisar de intakter som &r knutna till detta
prestationsatgande enligt det ersattningsbelopp som foéretaget
raknar med att ha ratt till i utbyte mot den specificerade vara eller
tjanst som overfors.
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Not 3 Intdkter fran avtal med kunder
Koncernen 2024 - Intakter fran avtal med kunder

Per rorelsesegment Koncernen Interna Elim- Totalt
transaktioner ineringar koncernen

Aterkommande intakter frén 128 021 0 0 128 021

kundkontrakt

Produkter och licensintakter av 40 044 0 0 40 044

engangskaraktar

Konsulttjanster och 6vrigt 23598 0 0 23598

Intern omsattning 0 23 494 -23 494 0

Nettoomsattning 191663 23494  -23 494 191663

Tidpunkt for intaktsredovisning

Produkter och tjanster éverforda till

kund vid en given tidpunkt 40 044 0 0 40 044

Tjanster overforda till kund over tid 151619 0 0 151619
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Koncernen 2023 - Intdkter fran avtal med kunder

Per rérelsesegment Koncernen Interna Elim- Totalt
transaktioner ineringar koncernen

Aterkommande intakter fran 113 001 0 0 113 001

kundkontrakt

Produkter och licensintékter av 26 675 0 0 26 675

engangskaraktar

Konsulttjanster och 6vrigt 20934 0 0 20934

Intern omsattning 0 21 547 -21 547 0

Nettoomsattning 160 610 21547 -21547 160 610

Tidpunkt for intaktsredovisning

Produkter och tjanster éverforda till

kund vid en given tidpunkt 26 675 0 0 26 675

Tjanster éverforda till kund over tid 133935 0 0 133935
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Avtalstillgangar och avtalsskulder
Clavister redovisar foljande intaktsrelaterade avtalstillgdngar och avtalsskulder.

Avtalstillgangar 2024 2023
Upplupna intakter frdn kontrakt med kunder 13 207 7962
13 207 7 962
Avtalsskulder 2024 2023
Forutbetalda intakter fran kontrakt med kunder 69 894 67 567
69 894 67 567

Ledningen forvantar sig att 75% av de ouppfyllda prestationsataganden per 31 december 2024
kommer att redovisas som intakt under nésta rakenskapsar (52,7 MSEK). Aterstdende 25% (17,2
MSEK) kommer att redovisas under rakenskapsaren 2026-2029. Av de intakter som har redovisats
som nettoomsattning under 2024 sa ingick 54,3 MSEK av dessa i avtalsskulder per 31 december
2023.

Vid utgdngen av 2024 uppgick det transaktionspris som allokerats till framtida kontraktuella presta-

tionsataganden till 13,2 MSEK (8,0) och majoriteten kommer att faktureras under de kommande 3
aren.
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Not 4 Rorelsesegment

Ledningen for Clavister utvarderar koncernen i huvudsak via orderutveckling men aven via intakts-
utveckling pa total nivd som en helhet samt intakter och orderingdng nedbrutet per geografisk
marknad. Kostnaderna mats dock inte pa geografisk marknad utan utifrdn funktion och pa total niva
som en helhet. Hogste verkstallande beslutsfattare analyserar darfér koncernen som en helhet och
beddmningen ar dédrmed att hela koncernen ar att se som ett segment.

Koncernens olika intéktsslag bestér av produkter och licensintékter av engangskaraktar, aterkom-
mande intakter fran kundkontrakt samt konsulttjanster. Under 2024 uppgar andelen produkter och
licensintakter av engangskaraktar till 21 % (17 %) av omséattningen, dterkommande intakter uppgar

till 67% (70 %) och konsulttjanster till 12 % (13%).

Ingen kund star fér mer &n 10 % av de totala intakterna.

Koncernens anlaggningstillgdngar uppgar till 195 195 (195 336) varav 194 659 (194 862) &r i Sverige

och 536 (751) aterfinns i Tyskland.

Geografisk fordelning av nettoomséttning 2024 2023
Sverige 90 043 74 288
Ovriga Europa 76 515 53 493
Asien 6 258 10 297
Ovriga varlden 18 847 22 532
191 663 160 610

Ovriga rorelseintakter 2024 2023
Bidrag 3598 908
Vidarefakturering bl a garantikostnader 90 136
Kursv fordr/skuld av rorelsekaraktar 2 327 2 659
Ovriga ersattningar och intikter 127 313
Fraktintakter 527 414
6 668 4 431
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Not 5 Arvode till revisorer

Not 6 Ovriga externa kostnader

PwC 2024 2023 Ovriga externa kostnader 2024 2023
Revisionsuppdrag 720 930 Lokalkostnader 1371 625
Revisionsverksamhet utover Konsultkostnader 16746 25446
revisionsuppdraget 0 100 Resekostnader 3717 3 616
Ovriga tjanster 0 89 Administration 1859 1912
Redovisat virde 720 1119 Marknad och forsaljning 7777 9478

Ovrigt 3813 3792

Redovisat varde 35283 44870

Med revisionsuppdrag avses arvode for den lagstadgade revi-
sionen, det vill sdga sddant arbete som varit nddvandigt for att
avge revisionsberattelsen, samt sa kallad revisionsradgivning som
lamnas i samband med revisionsuppdraget. Ovriga tjanster avser
revisionsverksamhet utéver revisionsuppdrag, skatteradgivning

samt évriga konsultationer.
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Konsultkostnader bestar till bvervagande del av advokatkostnader,
konsultkostnader avseende finansiering, styrelsearvoden, rekryte-
ringskostnader samt support avseende licensavtal.
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Not 7 Anstéllda och personalkostnader

Ersattningar presenterade i not 7 avser de kostnader som belastat bolaget under respektive raken-
skapsar. Med rorlig ersattning avses ersattning beraknad pa stéllda mal baserade pa omsattnings-
krav. Information om vad som ingér i “Ovriga ersattning” finns under Not 27.

Personalkostnader 2024 2023
Moderforetaget

Styrelse och 6vriga ledande befattningshavare

Loner och andra ersattningar 8339 8 895
Sociala avgifter 2 896 2952
Pensionskostnader (avgiftsbestdmda pensionsplaner) 1247 1489

Summa

Ovriga anstllda

12 482 13 336

Loner och andra ersattningar 0 0
Sociala avgifter 0 0
Pensionskostnader (avgiftsbestamda pensionsplaner) 0 0
Summa 0 0
Dotterforetag

Styrelse och 6vriga ledande befattningshavare

Loner och andra erséattningar 0 0
Sociala avgifter 0 0
Pensionskostnader (avgiftsbestamda pensionsplaner) 0 0
Summa 0 0

Ovriga anstdllda

Loéner och andra ersattningar

Sociala avgifter

Pensionskostnader (avgiftsbestamda pensionsplaner)

80 219 66 326
25 348 20 458
713 5530

Summa

Ovriga personalkostnader

112 680 92 314

645 706

2024 2023

Varav Varav

man, man,

Medelantal procent Medelantal procent

Medelantalet anstallda anstallda % anstallda %

Dotterf6retag i Sverige 101 84% 99 83%

Dotterforetag i Tyskland 4 100% 4 100%

Totalt i dotterforetag 105 85% 103 84%

Moderforetaget 4 100% 5 100%

Totalt i koncernen 108 85% 108 84%

2024 2023

Varav Varav

man, man,

Konsfordelning, styrelse och ledande Antal pa procent Antal pa procent

befattningshavare balansdagen % balansdagen %

Styrelseledaméter 4 75% 3 67%
Verkstéllande direktor och 6vriga ledande

befattningshavare 4 100% 4 100%

Totalt i koncernen 8 88% 8 90%
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Summa personalkostnader

125 807 106 356
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Grundldn, Roérlig Pensions-

Grundldn, Rorlig Pensions-

2024 styrelsearvode ersdttning kostnad Summa 2023 styrelsearvode ersdttning kostnad Summa
Styrelseordférande Styrelseordférande

Andreas Hedskog 450 0 0 45 Andreas Hedskog from 2023-09-25 45 0 0 45
Styrelseledamot Jan Frykhammar tom 2023-07-04 288 0 0 288
Staffan Dahlstrém 225 0 0 225 Styrelseledamot

Stina Slottsjo 225 0 0 225 Staffan Dahlstrom 225 0 0 225
Tobias Oien from 2024-05-27 134 0 0 134 Stina Slottsj6 from 225 0 0 225
Verkstallande direktor, ledande befattningshavare Verkstallande direktor, ledande befattningshavare

John Vestberg 1865 0 377 2242 John Vestberg 1834 388 314 2 536
Ovriga ledande befattningshavare (3 st) 4292 757 894 5943 Ovriga ledande befattningshavare (5 st) 5973 470 948 7390
Varav frén dotterforetag 0 0 0 0 Varav fran dotterféretag 0 0 0 0
Summa 7191 757 1271 9220 Summa 8 590 858 1262 10 710

Styrelsearvoden

Styrelsearvoden har under 2024 i sin helhet utbetalats som 16n, under 2023 ingick det i vriga externa
kostnader.

Ersattningar och villkor for ledande befattningshavare

Ersattning till verkstallande direktor (VD) och andra ledande befattningshavare utgors av grundlon,
rorlig ersattning och pensionsformaner. Med andra ledande befattningshavare avses de personer
som tillsammans med VD utgoér koncernledningen. VD har en uppségningstid pa tolv manader, &vri-
ga ledande befattningshavare har uppsagningstid om 6 manader.

Rorlig ersattning till ledande befattningshavare ska vara kopplad till forutbestamda och matbara mal
och prestationskriterier och syfta till att framja Koncernens langsiktiga vardeskapande. Rorlig ersatt-
ning som utgar kontant ska inte dverstiga 50 procent av total erséttning och ska inte vara pensions-
eller semesterldnegrundande. Aktiebaserade incitamentsprogram ska beslutas av bolagsstdmman

i Clavister Holding AB och utformas med syftet att uppna okad intressegemenskap mellan ledande
befattningshavare och aktiedgare i Clavister Holding AB.

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

Clavister Holding AB och Clavister AB har pensionspolicyn “Premium” som &r antagen av styrelsen.
De ledande befattningshavarnas pensionsvillkor ska vara marknadsmassiga i férhéllande till vad som
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generellt géller for motsvarande befattningshavare pa marknaden samt individuellt anpassade med
hansyn till respektive befattningshavares sarskilda kompetens och anpassade till Koncernens kostna-
der. Pensionsavsattningar ska vara avgiftsbestémda.

Avgangsvederlag

Ersattning till VD utgdrs av grundldn och pension. Fér VD:s rékning har tjdnstepension inbetalats
motsvarande 6,5 (%) procent av pensionsmedfdrande [6n till och med 7,5 prisbasbelopp och 28,5 (%)
procent mellan 7,5 - 20 prisbasbelopp, darutéver 13,5 (%) procent pa belopp darutdver. Vid uppsag-
ning fran foretagets sida erhéller VD ett avgéngsvederlag motsvarande tolv manader.

For styrelsen utgar inga avgangsvederlag.

Not 8 Aktierelaterad ersattning

Under 2016 emitterades optioner hanforligt till ldnefinansieringen med Harbert. Teckningskurs uppgar
till 0,10 kronor. Optionerna forfaller 2026-11-28. Lanet &r i sin helhet relgerat.

Under 2017 emitterades optioner hanforligt till lanefinansieringen med Europeiska Investeringsbanken
("EIB"). Dessa optioner ar vederlagsfria med en teckningskurs om 0,10. Optionerna forfaller 2038.

Under 2018, 2020, 2021, 2022 och 2023 har ytterligare vederlagsfria optioner emitterats till Idngivaren
EIB med teckningskurs 0,10. Optionerna forfaller under 2038. | tillagg kommer EIB att erhalla ytterli-
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gare 11603 877 vederlagsfria optioner med en teckningskurs om
0,10 fran den foéretradesemission av units (aktier med tillhérande
optioner) som genomférdes under borjan av 2024, dessa optioner
ar ej emitterade per 2024-12-31. Optionerna forfaller under 2038.

Under 2022 emitterades ett optionsprogram till anstallda. Teck-
ningskurs uppgar till 10,95, Optionerna forfaller 2025-06-30.

Under bérjan av 2024 genomférde en foretradesemission av units
(aktier med tillhérande optioner). Teckningskursen ar beroende av
aktiekursen under mars 2025. Teckningskursen faststalldes till 1,50
kr/aktie och totalt nyttjades 41924 473 optioner (99%).

Under 2024 emitterades ett optionsprogram till anstéllda. Teck-
ningskursen uppgar till 2,00. Optionerna forfaller 2027-06-30.

Om de utestdende teckningsoptionerna utnyttjas kommer koncer-
nen ge ut ytterligare 58 899 779 aktier motsvarande cirka 22 % av
totalt registrerade aktier 267 597 610. Inga aktieoptioner har 6sts
in under 2023-2024, daremot har 54 897 764 teckningsoptioner
tilldelats.

Intervallet for [6senpriset avseende aktieoptioner som ar utestaen-
de vid periodens slut uppgar fran 0,10 kr till 10,95 kr (0,10 —15,93).
De till anstallda emitterade optionerna har emitterats till marknads-
varde baserat pa berakning enligt Black & Scholes varfor dessa inte
har paverkat redovisningen med nagon tillkommande kostnad.

De vederlagsfria optionerna som emitterats till ldngivare utgor
redovisningsmassigt en kostnad fér upptagande av 18n. Kostnaden
periodiseras dver lanets 16ptid. Under rakenskapsaret har 2 484 tkr
redovisats som finansiell kostnad. Under perioden fram till och med
2028 kommer ytterligare 10 396 tkr att kostnadsforas. Se dven not 2
och 12. De vederlagsfria optionerna som emitterats till EIB i enlighet
med finansieringsavtalet har en 16ptid till 2038 och vid det tillfallet
eller om tidigare pakallat fran EIB ska Clavister terkdpa optionerna
till aktuellt marknadsvarde eller tillse att teckningsoptionerna mak-
las till tredje part till d& gallande marknadsvarde.
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Antal utestaende teckningsoptioner 2024-12-31 2023-12-31
Teckningsoptioner 2016 — 2026-11-28 19 801 19 801
Teckningsoptioner 2017 - 2038 (Serie 3) 1770 079 1770 079
Teckningsoptioner 2018 - 2038-04-30 36 703 36 703
Teckningsoptioner 2020 - 2038-04-30 101 805 101 805
Teckningsoptioner 2021 - 2024-06-30 0 2,100,000
Teckningsoptioner 2021 - 2038-04-30 1605 331 1605 331
Teckningsoptioner 2022 - 2038-04-30 242 796 242 796
Teckningsoptioner 2022 - 2025-06-30 225 500 225 500
Teckningsoptioner 2024 — 2025-03-31 42 397 764 0
Teckningsoptioner 2024 — 2027-06-30 12 500 000 0
Totalt 58 899 779 6102 015
Antal utestaende teckningsoptioner 2024-12-31 2023-12-31
John Vestberg, VD 4137 652 505 000
Foretagsledning, exkl. VD (3 antal) 7 474 854 765 000
Harbert, fd langivare 19 801 19 801
EIB, langivare 3756 714 3756 714
Ovriga 43510 758 1055 500
Totalt 58 899 779 6102 015
2024

Antal Vagda genom- Antal Vagda genom-

optioner snittliga l6senpriser optioner snittliga I6senpriser

Vid periodens borjan 6 102 015 5,95 6 506 515 1,51
Tilldelade 54 897 764 1,55 0 0,00
Tilldelade vederlagsfria optioner 0 0,0 0 0,00
Inl6sta 0 0,0 0 0,00
Makuleras 0 0,0 -404 500 10,95
Forfallna -2100 000 0,0 0 0,00
Utestaende vid periodens slut 58 899 779 1,55 6 102 015 5,95
Inlésningsbara vid periodens slut 0 0 0 0
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Not 9 Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rérelsekostnader 2024 2023
Valutakursdifferenser rorelsefordringar

och rorelseskulder 2 052 2 036
Summa 2 052 2 036

Not 10 Leasing

Nyttjanderattstillgangar bestar framfor allt av hyreskontrakt
avseende i huvudsak kontorslokaler i Ornskéldsvik och Stockholm
samt leasingbilar. Hyreskontrakten for kontorslokaler 16per pa
mellan 1+ill 6 &r. Koncernen har bedémt att det inte &r sannolikt att
en forlangningsoption avseende hyreslokaler kommer att nyttjas
varvid detta inte tagits med i berakningen av leasingskulden och
nyttjanderattstillgdngen. Hyresnivan varierar beroende pa vart i
landet lokalerna ligger och indexuppraknas arligen i enlighet med
konsumentprisindex (KPI). Det finns inga pagaende eller bedémda
tvister kopplade till hyresavtalen.

Hyreskontrakt understigande 12 manader har inte raknats med
och inte heller hyreskontrakt dar den underliggande tillgangen
uppgar till 1dgt varde. Se vidare nedan.

Nyttjanderattstillgdngar avser varde bade for lokaler och leasing-
bilar. Av ingdende varde uppgar lokaler till ett varde av 20 714 (20
372) TSEK, &rets anskaffningar avseende lokaler uppgér till 2 061
(18 958) TSEK, arets avyttring av lokaler uppgar till 306 (20 372)
TSEK. Ingdende avskrivningar, for lokaler uppgar till 1279 (17 276)
TSEK, arets avskrivningar avseende lokaler uppgar till 3 905 (4 440)
TSEK, arets avyttringar avseende lokaler uppgar till 306 (20 437)
TSEK.

Skuld avseende finansiella leasingavtal finns bland rantebarande
skulder i koncernens balansrakning. Se vidare not 17 samt 28.

Rénta pa leasingskulderna har under 2024 bokforts med 1155 (1

077) TSEK och uppgatt till 6,6 % (9,1 %). Det totala kassautflodet for
leasingavtal uppgick till 4 850 (5 974) TSEK.
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Nyttjanderattstillgangar 2024-12-31 2023-12-31
Ingaende varde 19 909 23 047
Arets anskaffning 2 061 19 290
Omiklassificering 0 -1 064
Forséljningar/utrangeringar -306 -21 365
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 21664 19 909
Ingaende avskrivningar -1756 -19 177
Forsaljningar/utrangeringar 306 21430
Omklassificering 0 797
Arets avskrivningar -4120 -4 805
Omrakningseffekter 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -5 553 -1756
Redovisat varde 16 110 18 153
Leasingskulder 2024-12-31 2023-12-31
Ingaende varde 18 335 4009
Nya skulder 2 091 19 290
Amorteringar -3679 -4 963
Redovisat varde 16 748 18 335
Kortfristiga leasingskulder 4726 3338
Langfristiga leasingskulder 12022 14 997
Summa leasingskulder 16 748 18 335

Leasing i resultatrakningen

Koncernen har inga intakter fran vidareuthyrning av nyttjanderatter eller vinster/forluster frén sale and leaseback-transaktioner. Kost-
naden for variabla leasingavgifter, som inte inkluderas i varderingen av leasingskulder, uppgick till 0 TSEK fér det ar som slutade 31
december 2024 (0 TSEK). Det finns inga leasingavtal med restvardegarantier eller leasingavtal som &nnu inte paborjats och koncernen

ar forbunden till. | leasingavtalen finns per balansdagen i kontrakten inte inskrivet ndgot om majlighet till férlangning eller méjlighet till
fortida uppsagning. Kostnaderna for leasingavtal med kontraktstid pd mindre an 12 manader uppgick till 0 TSEK (O TSEK) for dret som
slutade 31 december 2024. Kostnaderna for leasingavtal dar koncernen tilldmpade det frivilliga undantaget som beskrivs i punkt 5b i IFRS
16 (leasingavtal dar den underliggande tillgangen har ett lagt varde) uppgick till 148 TSEK for aret som slutade 31 december 2024 (83

TSEK). Avskrivningar pa leasade tillgdngar uppgar under éret till 4 120 (4 805) TSEK.

40



Koncernens noter

Not 11 Avskrivningar Not 12 Finansiella intakter och kostnader
2025 2l Finansiella intakter 2024 2023
Balanserade utvecklingsutgifter 37 742 41 241 RETE T > 841 430
Programrattigheter / licenser 2 226 2 204 SUTE 2 841 430
Inventarier 197 45
Nyttjanderéttstillgdngar 4120 4 805 SirerElle e EeET 2024 2023
Summa 44285 48295 Rantekostnader 41649 32 586
Rantekostnader avseende
leasingavtal 1155 1070
Kostnad avseende
teckningsoptioner till [angivare 2 484 1488
Ovriga finansiella kostnader 466 635
Netto valutakursférandringar 400 -500
Summa 46 155 35 278
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Not 13 Skatter

Resultatrdkning

Aktuell skattekostnad 2024 2023

Arets skattekostnad 0 0
0 0

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader 0 0

Nedskrivning av uppskjuten skattefordran 157 154

Justering av uppskjuten skattefordran hanforlig

till férandring av skattesatser 0 0

Redovisad skatt i resultatrakningen 157 154

Avstamning av effektiv skattesats 2024 2023

Resultat fore skatt -56 139 -65 503

Skatt enligt géllande skattesats fér moderforetaget 20,6%

(20,6%) 11 565 13 494

Skatteeffekt av:

Rantekostnader gj avdragsgilla -8136 -6 867

Ovriga €] avdragsgilla kostnader -72 -347

Outnyttjat underskottsavdrag for vilken uppskjuten

skattefordran inte redovisats -3131 -6 224

Temporara skillnader -139 0

Outnyttjade underskottsavdrag som tidigare

redovisats som uppskjuten skattefordran, for

vilka ingen uppskjuten skattefordran ldngre

redovisas 69 97

Redovisad skatt 157 154

Effektiv skattesats (%) -0,3% -0,2%
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| nedanstaende tabell specificeras skatteeffekten av de temporéra skillnaderna:

Uppskjuten skatteskuld 2024 2023
Konvertibla skuldebrev -216 -285
Redovisat varde -216 -285
Specifikation av forandring av uppskjuten skatteskuld:

2024 2023
Ingdende redovisat varde -285 -285
Nedskrivning av uppskjuten skattefordran 69 97
Utgaende redovisat varde uppskjuten skatteskuld* -216 -285

Ytterligare information finns under not 2 och rubriken "Uppskjuten skattefordran/skatteskuld

avseende underskottsavdrag”.

* Uppskjuten skatteskuld ovan avser netto av upptagen skattefordran och uppskjuten skat-

teskuld i balansrakningen.
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Not 14 Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att det resultat som &r hanforligt till moderforeta-

gets aktiedgare divideras med ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under perioden.

Resultat per aktie fore utspadning 2024 2023
Arets resultat hanforligt till moderféretagets aktiedgare -55982 -65 350
Genomsnittligt antal ordinarie utestdende aktier 162 063 982 56 530 354
Resultat per aktie fore utspadning -0,35 -1,16
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For berakning av resultat per aktie efter utspadning justeras det vagda genomsnittliga antalet utesta-
ende stamaktier for utspadningseffekten av samtliga potentiella stamaktier. Moderforetaget har tva
kategorier av potentiella stamaktier med utspadningseffekt: konvertibla skuldebrev och aktieoptioner.
De konvertibla skuldebrevet antas ha blivit konverterade till stamaktier och nettovinsten justeras for
att eliminera rantekostnaden minskat med skatteeffekten. For aktieoptioner gors en berakning av det
antal aktier som kunde ha kopts till verkligt varde (beraknat som arets genomsnittliga marknadspris
for moderforetagets aktier), for ett belopp motsvarande det monetara vardet av de teckningsratter
som ar knutna till utestdende aktieoptioner. Det antal aktier som beraknas enligt ovan jamférs med

det antal aktier som skulle ha utfardats under antagande att aktieoptionerna utnyttjas.

Resultat per aktie efter utspadning 2024 2023
Arets resultat hanférligt till moderféretagets aktiedgare -55 982 -65 350
Rantekostnad fér konvertibla skuldebrev (efter skatt) 0 376
Nettovinst -55 982 -64 974
Genomsnittligt antal ordinarie utestdende aktier 162 063 982 56 530 354
Justering for:

Konvertibelt skuldebrev 1782532 1782532
Aktieoptioner 58899 779 6 102 015
Genomsnittligt antal ordinarie utestdende aktier efter

utspadningseffekter 222 746 293 64 414 901
Resultat per aktie efter utspadning -0,25 -1,01
Effekt av begransningsregeln -0,35 -1,16
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Not 15 Immateriella tillgangar

Balanserade

Not 16 Materiella tillgangar

Program- utgifter for
rattigheter utvecklings-

Anskaffningsvarde Goodwill / licenser arbete Summa
Per 1 januari 2023 66 697 22 849 381478 476 024
Tillagg — Internt upparbetade 0 0 40489 40 489
Tiillagg - Externt anskaffat 0 133 766 899
Per 31 december 2023 66 697 22 982 422 733 517 413
Tillagg — Internt upparbetade 0 0 38 165 38 165
Tiillagg - Externt anskaffat 0 154 2769 2 923
Forsaljningar/utrangeringar 0 -1240 0 -1240
Per 31 december 2024 66 697 21869 463 668 558 501
Av- och nedskrivningar

Per 1 januari 2023 0 -6 696 -286 653 -298 348
Avskrivningar 0 -2204 -41 241 -43 445
Per 31 december 2023 0 -8 900 -327 894 -341793
Avskrivningar 0 -2 226 -37742 -39 968
Forsaljningar/utrangeringar 0 1240 0 1240
Per 31 december 2024 0 -9 885 -365 636 -376 761
Redovisat varde

Per 31 december 2024 66 697 12 010 98 032 181 740
Per 31 december 2023 66 697 14 083 94 840 175 620
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Inventarier 2024-12-31 2023-12-31
Ingaende anskaffningsvérde 1356 634
Arets anskaffning 742 722
Forsaljningar/ utrangeringar -54 0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 2 045 1356
Ingaende avskrivningar -679 -634
Forsaljningar och utrangeringar 54 0
Arets avskrivningar -197 -45
Utgaende ackumulerade avskrivningar -823 -679
Redovisat véarde 1222 677
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Not 17 Finansiella instrument

Vardering av finansiella tillgangar och skulder per den 31 december 2024

Vardering av finansiella tillgangar och skulder per den 31 december 2023

Tillgangar Skulder Tillgangar Skulder
varderade till varderade till varderade till varderade till
upplupet upplupet Summa upplupet upplupet Summa
anskaffnings- anskaffnings- redovisat Verkligt anskaffnings- anskaffnings- redovisat  Verkligt
Finansiella tillgangar varde varde varde varde Finansiella tillgangar varde varde varde varde
Andra langfristiga fordringar 1122 0 1122 1122 Andra langfristiga fordringar 886 0 886 886
Kundfordringar 42 007 0 42 007 42 007 Kundfordringar 36 711 0 36 711 36 711
Ovriga kortfristiga fordringar 4013 0 4013 4013 Ovriga kortfristiga fordringar 1239 0 1239 1239
Upplupna intékter och Upplupna intékter och
forutbetalda kostnader 18125 0 18125 18125 forutbetalda kostnader 11149 0 11149 11149
Likvida medel 83 210 0 83 210 83 210 Likvida medel 38 661 0 38 661 38 661
148 479 0 148 479 148 479 88 646 0 88 646 88 646
Finansiella skulder Finansiella skulder
Konvertibla skuldebrev 0 9332 9332 9332 Konvertibla skuldebrev 0 8 996 8 996 8 996
Skulder till kreditinstitut 0 218 574 218 574 218 574 Skulder till kreditinstitut 0 285934 285934 285 934
Leasingskulder 0 16748 16748 16748 Leasingskulder 0 18 335 18 335 18 335
Ovriga langfristiga skulder 0 39 704 39 704 39 704 Ovriga langfristiga skulder 0 4372 4372 4372
Leverantorsskulder 0 15 648 15648 15648 Leverantorsskulder 0 16 725 16 725 16725
Ovriga kortfristiga skulder 0 32 457 32 457 32 457 Ovriga kortfristiga skulder 0 97 166 97 166 97 166
Upplupna kostnader 0 110 051 110 051 110 051 Upplupna kostnader 0 96 429 96 429 96 429
0 442 512 442 512 442 512 0 527 958 527 958 527958

Vi har gjort bedémningen att det verkliga vardet och det redovisade vardet for samtliga kategorier uppgar till samma belopp, ex rantor &r i paritet med marknadsrantor.
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Not 18 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

2024-12-31 2023-12-31
Forutbetalda lokalhyror 1183 1179
Forutbetalda leasingavgifter 182 280
Forutbetalda forsakringspremier 236 187
Upplupna konsult- och avtalsintakter 13 207 7962
Fordran forsakringsersattning 0 303
Ovriga poster 3317 1328
Redovisat varde 18 125 11 149
Not 19 Likvida medel

2024-12-31 2023-12-31
Kassa och bank 83 210 38 661
Redovisat varde 83 210 38 661

Not 20 Koncernféretag

Moderféretaget, Clavister Holding AB:s, innehav i direkta eller indirekta dotterféretag som omfattas av koncernredovisningen framgar av

nedanstaende tabell.

Andel Andel
Foretag Typ av verksamhet 2024 2024
Clavister Holding AB Moderbolag, forvaltning aktier Moderféretag Moderféretag
Clavister AB Utvecklings- o forsaljningsbolag 100% 100%
Clavister GmbH Forsaljningsbolag 100% 100%
Clavister Technologies AB Utvecklings- o forsaljningsbolag 100% 100%
PhenixID AB Utvecklings- o forsaljningsbolag 100% 100%

Det finns begransningar for koncernens formaga att fa atkomst till de aktiverade utgifterna avseende utveckling som dotterbolagen Clavis-
ter AB, PhenixID AB och Omen Technologies AB placerat i en bunden fond for utveckling, beloppet uppgar till 98 032 TSEK per 31 decem-
ber 2024 (94 840 TSEK). Fonden kommer att I6sas upp i samma takt som foretaget gor avskrivningar, nedskrivningar eller avyttrar tillgang-
en. For de aktiverade utvecklingskostnaderna paborjas avskrivningar under innevarande ar. Utvecklingskostnaderna skrivs av under 5 ar.
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Not 21 Eget kapital

Aktiekapital

Per den 31 december 2024 omfattade det registrerade aktieka-
pitalet 267 597 610 aktier (56 530 354) med ett kvotvarde pa 0,10
kr (0,10). Innehavare av aktier ar beréattigade till utdelning som
faststalls efter hand och aktieinnehavet berattigar till rostratt

vid stdmman med en rost per aktie. Alla aktier har samma ratt
till Clavisters kvarvarande nettotillgdngar. Samtliga aktier ar fullt
betalda och inga aktier &r reserverade for overlatelse.

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital utgérs av kapital tillskjutet av Clavisters
agare.

Reserver

Reserver bestar i sin helhet av valutakursdifferenser vid omrakning
av utlandska verksamheter.
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Not 22 Langfristiga skulder/skulder

till kreditinstitut

Inga av koncernens langfristiga skulder forfaller senare an 5 ar
efter balansdagen.

Under 2018 erhéll dotterbolaget Clavister AB tva lan fran EIB, ett
om 10 MEUR, och ett om 5 MEUR. | oktober 2019 erhdlls ytterliga-
re ett Ian frdn samma langivare om 5 MEUR. Aterbetalningsplanen
for dessa lan har omférhandlats i slutet av 2024, i samband med
den frivilliga aterbetalningen om 6 MEUR, och aterbetalning skall
nu ske lI6pande under perioden 2026-2028. Dessa lan &r kopplade
till vederlagsfria optioner, teckningskursen for dessa ar 0,10 kronor.
Antal teckningsoptioner uppgar till 3 756 714 st (3 756 714 st) och
varje teckningsoption berattigar till teckning av en aktie i bolaget.

Den ranteskuld om 86,0 MSEK (69,6) som ar kopplad till den
langfristiga delen av skulder till kreditinstitut ingar i posten skulder
till kreditinstitut.

Not 23 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

2024-12-31 2023-12-31

Upplupna lénerelaterade skulder 14 531 8 954
Upplupna rantor 14 060 12 225
Forutbetalda intakter 69 894 67 567
Upplupna évriga poster 11 566 7 683
Redovisat varde 110 051 96 429
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Not 24 Kassaflodesanalys

Omklassificering

Justeringar fér poster som inte Foérandringar i skulder fran finansiella fran lang till Omvérde-
ingar i kassaflode 2024 2023 aktiviteter IB 2024 Kassaflode kort skuld ringar Ovrigt UB 2024
Aterlaggning avskrivningar 44 285 48 295 Kortfristiga finansiella skulder (exkl.
Aterlaggning periodiserad finansiell Leasingskulder) 66 576 -66 576 0 0 0 0
kostnad lan 2 505 1649 Langfristiga finansiella skulder (exkl.
Aterlaggning valutakursdifferens 400 -500 Leasingskulder) 219358 -37 640 0 400 36 456 218 574
Aterlaggning ranta pa lan EIB 16 261 14510 Leasingskulder 18 335 -1588 0 0 0 16 748
Aterlaggning berdknad ranta pé T e
RelEisbe ! 335 473 finansieringsaktiviteter 304 269 -105 804 0 400 36 456 235322
Redovisat varde 63 786 64 427
Omklassificering
Forandringar i skulder fran finansiella fran lang till Omvérde-
aktiviteter IB 2023 Kassaflode kort skuld ringar Ovrigt UB 2023
Kortfristiga finansiella skulder (exk!.
Leasingskulder) 5 564 0 61012 0 0 66 576
Langfristiga finansiella skulder (exkl.
Leasingskulder) 270 467 -15799 -61012 -1095 26 798 219 358
Leasingskulder 4009 14 327 0 0 0 18 335
Totala skulder fran
finansieringsaktiviteter 280 040 -1473 0 -1095 26798 304 269
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Not 25 Stallda sakerheter

2024-12-31 2022-12-31
Pantsatta kundfordringar 7120 8 487
Pansatta aktier i dotterbolag 72 689 0
Likvida medel 1000 1000
Andra stallda sékerheter 400 400
Summa 81209 9 887

Not 26 Eventualforpliktelser

Det féreligger inga eventualforpliktelser for rékenskapsar 2024

eller 2023.
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Not 27 Transaktioner med narstaende

Inkép av
Forséljning av varor/ Fordran pa Skuld pa
Dotterbolag varor/ tjdnster tjdnster Ovrigt balansdagen balansdagen
2024 23 494 23 494 0 0 0
2023 21547 21547 0 0 0

Bolagen inom koncernen har fa transaktioner med varandra.

Transaktioner med styrelsen, forutom beslutat styrelsearvode, omfattar konsultarvode, angaende erséattning som 16n, se Not 6. For
information om ersattningar till styrelse och ledande befattningshavare se not 7 Anstallda och personalkostnader.
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Not 28 Finansiella risker

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

Kreditrisk

Kreditrisk &r risken att koncernens motpart i ett finansiellt instrument inte kan fullgéra sin skyldighet
och darigenom férorsaka koncernen en finansiell férlust. Koncernen har en begrénsad koncentration
av kreditrisker.

Kreditrisk i kundfordringar

Storsta andelen av omsattningen sker i dotterbolaget Clavister AB dar riktlinjer finns for att sakra att
forsaljining av produkter och tjanster sker till kunder med godkand kreditbakgrund. Kreditutvardering-
en utfors av extern aktor utifrdn bedomd forsaljning eller kreditlimit och sker inom ramen for tecknat
ramavtal. Om kunden godkanns av factoringbolaget kdps fakturan och likvid motsvarande 90% av
fakturans varde utbetalas till Clavister AB i den valuta som fakturan ar utstalld i. Kreditlimit kan dras

in av leverantéren om kundfakturan forfallit langre tid an 30 dagar. En kreditforsakring ar kopplad till
kundfakturan via bolagets factoringavtal. Factoringavtalet gér koncernen skadesl6s till 90% vid en
eventuell konkurs (utebliven betalning). Nar kunden betalt factoringbolaget utbetalas de dterstdende
10%. Under 2024 har koncernen utnyttjat mindre factoring for sina kundfakturor och per utgdngena
v 2024 sa aterstar endast factoring forkundfakturor som faktureras i EUR. Kundens betalningsvillkor
varierar mellan forskottsbetalning, 30 och 60 dagar beroende pa kreditbakgrund. For dotterbolaget
PhenixID, dar cirka 90% av forsaljningen sker till nordiska kunder och till dterstaende del till norra
Europa, ar kreditrisken att beteckna som mycket 1dg eftersom kunderna &r stabila och dterkommande
och relationen har pagatt under lang tid. Kreditforlusterna uppgar till 0 TSEK (150).

Dotterbolaget Clavister AB forskottsbetalar leverantorer for inkdp av hardvara, sa kallade. appliances.
Leverantdrerna ar asiatiska (Taiwan) och svenska. Betalning sker i USD och i SEK. Forskottsbetalning
kan ske i fall dar leverantérsrelationen &r relativt ny och vid storre bestéliningar. Ovriga bolag inom
koncernen utfor inga forskottsbetalningar.
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Aldersanalysen fér ej nedskrivna fordringar pé balansdagen anges nedan. Kreditkvaliteten pé& ford-

ringar som inte ar férfallna eller nedskrivna bedéms vara god.

2024-12-31 2023-12-31

Ej forfallna kundfordringar 30 983 19208
Forfallna kundfordringar 1-30 dagar 8 482 10410
Forfallna kundfordringar 31-90 dagar 2 337 4246
Forfallna kundfordringar >90 dagar 205 2 847
Redovisat varde 42 007 36 711

Reservering har under aret gjorts i enlighet med modellen for forvantade kreditforluster.

Reservering kreditférluster kundfordringar

2024-12-31 2023-12-31

Ingdende redovisat varde 650 546
Aterféring av tidigare gjorda reserveringar -156 -39
Justering pga valutaférandring 19 -47
Arets reserveringar 26 189
Utgaende redovisat varde 539 650
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Marknadsrisker

Marknadsrisk &r att risken for att verkligt varde pa eller framtida kassafloden fran ett finansiellt instru-
ment varierar pa grund av férandringar i marknadspriser. Marknadsrisker indelas av IFRS i tre typer,
valutarisk, ranterisk och andra prisrisker. De marknadsrisker som paverkar koncernen utgors framst av
valutarisker.

Valutarisk

Valutarisk ar risken for att verkligt vérde eller framtida kassafloden fran ett finansiellt instrument varie-
rar pa grund av forandring i utlandska valutakurser. Den framsta exponeringen harror fran koncer-
nens forsaljning samt av produktinkdp och royaltybetalningar i utldndska valutor. Denna exponering
bendamns transaktionsexponering. Royalty redovisas inom raden Handelsvaror i koncernens resulta-
trakning. Valutarisker aterfinns ocksa i omrakningen av utlandska verksamheters tillgangar och skulder
till moderforetagets funktionella valuta SEK, sa kallad omréakningsexponering. Omrakningsexponering
uppstar genom bolagets dotterbolag Clavister GmbH omrékning av tillgdngarna och skulderna sker

fran EUR till SEK.

Transaktionsexponering

For de svenska bolagen i koncernen uppstar risk da betalning for gjord forsaljning sker i utlandsk
valuta sdsom USD och EUR. Personalkostnader uppgar i huvudsak i svensk valuta. Koncernens
finansiella transaktionsexponering begransas dock av att forséljningen sker i valutorna SEK, USD
och EUR, reglerat i avtal mot kunderna. Betraffande import av produkter sker i huvudsak i USD vil-
ka kan nettas mot bolagets inbetalningsflode/kundinbetalningar i USD. Koncernens 6vergripande
malsattning for finansiella risker ar att minimera dem genom att netta in- och utbetalningsgflode-
na.

Kanslighetsanalysen for transaktionsexponering baseras pa rorelsebetingade intakter och kostnader.
Den visar hur resultat fore skatt teoretiskt skulle paverkas av en férandring om 5 procentenheter jam-
fort med alla andra valutor i EUR och USD. En forstérkning av EUR valutakurs gentemot SEK med +5%
skulle fa en positiv paverkan pa pa resultat fore skatt med TSEK 2 913 (1 827) och en forsvagning skulle
ge en negativ effekt om -2 913 (-1 827) TSEK. For USD sa skulle en forstarkning av USD valutakurs
gentemot SEK med +5% fa en negativ paverkan pa resultat fore skatt med -1 885 (-483) TSEK och en
forsvagning med 5% skulle fa en positiv paverkan pa resultat fore skatt med 1885 (483) TSEK.
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2024 2023

Rorelse- Rorelse- Rorelse-  Rorelse-

Valutaexponering (%) intdkter kostnader intakter kostnader

SEK 55 % 68 % 53 % 73 %

EUR 40 % 10 % 40% 16 %

usD 5% 23 % 7% 1%

GBP 0% 0% 0% 0%
Kanslighetsanalys for transaktionsexponering

Effekt pa

Férandring resultat

EUR i EUR kurs fore skatt

2024 5,0% 2913

2023 5,0% 1827

Effekt pa

Forandring resultat

uUsD i USD kurs fore skatt

2024 5,0% -1885

2023 5,0% -483
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Rénterisk
Ranterisk ar risken for att verkligt véarde eller framtida kassafloden fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av foérandringar i mark-
nadsrantor. En betydande faktor som paverkar ranterisken ar rantebindningstiden.

Det konvertibla forlagslanet pa 10 MSEK forfaller 2027-05-31. Ranterisk foreligger i det konvertibla forlagslanet da rantan ar baserad pa
STIBOR 90 +2,5%. STIBOR paverkas av Riksbankens ranteforandringar av styrrantan och risken férandras da Riksbanken har minskat
styrrantan under 2024. Darmed minskar ocksa rantebetalningarna for det konvertibla férlagslanet. Koncernen har nyttjat méjligheten till
uppskjuten skatteinbetalning genom de Covid-19 stod som har beviljats. De uppskjutna skatteinbetalningarna I6per med ranta som be-
slutas av riksdagen, beslut som paverkas av det rddande marknadslaget och déarmed foreligger det en ranterisk. Ranta pa de uppskjutna
skatteinbetalningarna erlaggs i samband med att aterbetalning sker. Totalt uppgar uppskjutna skatteinbetalningar inom koncernen till 66
042 (76 493) TSEK. Lan till extern finansiar, EIB, om totalt 228 970 (285 934) TSEK ar utsatt for ranterisk, dar rantor enligt avtal paverkas av
referensrantor, som kommit ned nagot i jamforelse med foregaende ar, men fortfarande aterfinns pa relativt hdga nivaer, vilket da ocksa
oOkar ranterisken. Givet rantebarande skulder per balansdagen far en ranteuppgang pa 2 procentenheter pa balansdagen en paverkan pa
rantenettot for helaret fore skatt pa cirka 4 381 (6 057) TSEK.

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

Redovisat Redovisat
varde varde
Valuta Forfall Rénta 2024-12-31 2023-12-31
Konvertibelt skuldebrev -

Norrlandsfonden SEK 2027-05-31 Rérlig 9332 8 996

Uppskjuten skatteinbetalning i enlighet
med Covid-19 likviditetsatgarder SEK 2025 - 2027 Rorlig 66 042 76 493
Skuld till extern finansiar — EIB* EUR 2026 - 2028 Rorlig 148 620 144 752
Skuld till extern finansiar — EIB* EUR 2026 - 2028 Rorlig 39 946 75 817
Skuld till extern finansiar — EIB* EUR 2026 - 2028 Rorlig 40403 65 365
304 343 371 423

* Inkluderar upplupen ranta.

Prisrisk

Bolagets inkop av produkter utgér en mindre del av den verkliga produktkostnaden. Utvecklingskostnaden f6r mjukvaran bestdende av
personalkostnader (som aven aktiveras enligt kraven i IAS38) ar den absolut dominerande. Prislistor mot kund uppdateras dér kunden
vanligen varslas tre manader i forvag. Darmed kan bade ¢kade priser och valutaférandringar paverka produktinképskostnaden och
royaltykostnader. Kostnaden for royalty betalas framst i EUR.
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Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ar risken for att koncernen far svarigheter att fullgéra sina forpliktelser som sammanhénger med finansiella skulder.

Clavister har ett konvertibelldn som togs under 2022 med forfallodatum 2027-05-31. | samband med att konvertibelldnet upptogs sa
ar konverteringskursen enligt avtal satt till 5,61 SEK per aktie att jamfora mot Clavister Holding ABs slutkurs per 2024-12-31 pa 2,32 SEK.
Langivaren har fram till och med forfallodatumet rétt att pakalla konvertering av hela eller delar av beloppet, om sa sker paverkas inte

likviditeten. Konvertibelns 16ptid &r 5 r och stracker sig till 2027-05-31.

Anstanden relaterade till det utokade Covid-19 relaterade stodprogrammet avseende anstand med betalning av skatter relaterade till
moms och arbetsgivaravgifter uppgar till 66,0 (76,5) MSEK. Aterbetalning av dessa anstand sker enligt en tredrig aterbetalningsplaner

vilket startade under 2024 och kommer att fortgad med sista aterbetalning i 2027.

| samband med den frivilliga aterbetalningen av 6 MEUR till EIB som genomférdes under senare delen av 2024 sa uppdaterades aterbe-
talningsplanen till EIB, dar den frivilliga aterbetalningen applicerades pa amorteringar som skulle géras under perioden 2025 och 2026,
vilket innebér att Clavisters exponering for aterbetalningar till EIB har minskat i nartid och darmed &ven minskat likviditetsrisken.

Koncernens kontraktsenliga och odiskonterade rantebetalningar och aterbetalningar av finansiella skulder framgar av tabellen nedan.

Belopp i utldndsk valuta har omraknats till SEK med balansdagskurs. Finansiella instrument med rérlig rénta har beréknats med den ranta

som foreldg pa balansdagen. Skulder har inkluderats i den period nar dterbetalning tidigast kan kravas.

2024-12-31
Léptidsanalys <1ar 1-5 ar >5 ar Totalt
Rantebarande skulder 26 339 267 609 0 293 947
Skulder till leasingforetag enligt IFRS 16* 4726 12 022 0 16748
Leverantdrsskulder 15 648 0 0 15 648
Ovriga kortfristiga skulder 116 889 216 0 117105
163 601 279 847 0 443 448
2023-12-31
Léptidsanalys <1ar 1-5 ar >5 ar Totalt
Rantebarande skulder 158 697 232 726 0 391423
Skulder till leasingféretag enligt IFRS 16* 3338 14 997 0 18 335
Leverantdrsskulder 16725 0 0 16 725
Ovriga kortfristiga skulder 101 474 285 0 101 759
280 235 248 009 0 528244

*Samtliga skulder till leasingféretag enligt IFRS 16 avser lokaler, bilar och datorer.
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Kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga Koncernens formaga att fortsatta sin
verksamhet, och for att uppréatthalla en kapitalstruktur som mot denna bakgrund haller kostnaden
for kapitalet nere. For ett utvecklingsféretag som Clavister ar den tillgdngsbaserade sékerhetsbasen
for upplaning begransad. Koncernens strategi under 2024, som var oférandrad med 2023, var att
forbattra nettokassan.

Den 31 december 2024 uppgick den finansiella nettokassan till -152 MSEK (-302 MSEK).

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

Om koncernen inte skulle kunna erhalla, alternativt endast erhélla en finansiering till oférmanliga vill-
kor, skulle det kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa foretagets verksamhet, resultat och finansiel-
la stallning.

Koncernens refinansieringsrisk kan vara upptagande av 1an, konvertibell&n eller via emittering av nya
aktier som har beslutats av stdamman.

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

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

Likviditet sakras dels genom upptagande av rantebarande skulder och dels genom teckningsoptioner
och nyemissioner av aktier. Under aret har ingen férandring skett i koncernens kapitalhantering. Ex-
terna kapitalkrav &r stéllda mot koncernen gallande skuldsattningsniva och eventuellt ny upptagning
av lan.
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Not 29 Handelser efter balansdagen

Clavister meddelade efter rékenskapsarets utgang att man har tilldelats ett kontrakt fran BAE Systems
Hagglunds vart 68 MSEK - med en option som hojer det totala kontraktsvardet till 96 MSEK - for att
leverera Clavisters CyberArmour-produkter till stridsfordonet CV90.

Enligt det nya avtalet kommer BAE Systems Hagglunds att utrusta sina CV90-fordon, avsedda for
anvandning i ett nordiskt land, med Clavister CyberArmour — Clavisters militarklassade, Al-drivna
Next-Generation Firewalls. Kontraktet, som ar vart 68 MSEK, stracker sig dver tre ar, med de forsta
leveranserna planerade att pabdrjas i borjan av 2027. Avtalet inkluderar ocksa en option for ytterligare
CyberArmour-produkter vilken, om den utléses, hojer det totala kontraktsvardet till 96 MSEK.

Efter rakenskapsarets utgang meddelade Clavister utfallet av utnyttjadeperioden for teckningsoptio-
ner av serie 9 som emitterades i samband med Clavisters foretradesemission av units som offentlig-
gjordes den 6 december 2023. Total utnyttjades 41 924 473 teckningsoptioner for teckning av aktier,
motsvarande en nyttjandegrad om cirka 98,9 procent. Clavister tillférs darmed cirka 63 MSEK fore
emissionskostnader.

Efter rakenskapsarets utgang meddelade Clavister att dotterbolaget PhenixID AB:s pagaende tvist
med FortifiedID AB géllande intrdng i PhenixID AB:s upphovsrattigheter och foretagshemligheter har
overklagats till Patent- och marknadsdomstolen vid Svea Hovrétt, som efter granskning av éverkla-
gandet har beviljat prévningstillstand, vilket innebar att malet kommer tas upp och 6verprovas.
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Moderféretagets resultatrakning

TSEK Not 2024 2023
Nettoomsattning 3 9 000 9 000
Ovriga rorelseintakter 4 5 4
Rorelsens intakter 9 005 9004
Ovriga externa kostnader 5,6 -6099 -5431
Personalkostnader 7 -12496 -13 396
Ovriga rorelsekostnader -12 =5
Rorelseresultat -9 571 -9 827
Resultat fran andelar i koncerforetag -29 000 0
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 8 561 23
Rantekostnader och liknande resultatposter 8 -1484  -2164
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt -39 495 -11968
Lamnat koncernbidrag 0 -29900
Erhallet koncernbidrag 23 900 0
Skatt pa arets resultat 9 69 97
Arets resultat -15 526 -41771
Moderféretagets rapport 6ver totalresultat

TSEK Not 2024 2023
Arets resultat -15 526 -41771
Ovrigt totalresultat 0 0
Summa totalresultat f6r aret -15 526 -41771
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Moderféretagets balansrakning

TSEK

Not 2024-12-31 2023-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 10 475155 462 274
Fordringar hos koncernféretag i 19 900 8 000
Summa anléggningstillgangar 495 055 470 274
Omsattningstillgangar

Ovriga fordringar 12 121 4
Skattefordran 0 100
Forutbetalda kostnader o upplupna intakter 13 607 353
Likvida medel 14 5563 16 734
Summa omséttningstillgangar 6 291 17 191
SUMMA TILLGANGAR 501346 487 465
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TSEK Not 2024-12-31 2023-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 15

Bundet eget kapital

Aktiekapital 26 760 5653

26 760 5653

Fritt eget kapital

Overkursfond 166 745 0

Balanserat resultat 77 819 106 710

Arets resultat -15 526 -4 771
229 038 64 939

Summa eget kapital 255798 70 592

Skulder

Langfristiga skulder

Ovriga skulder 16 3659 467

Konvertibla skuldebrev 16 9332 8996

Skulder hos koncernféretag 1 224 462 376 462

Uppskjuten skatteskuld 9 216 285

Summa langfristiga skulder 237 669 386 210

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 2 552 1235

Aktuell skatteskuld 9 102 0

Ovriga skulder 17 2652 26 814

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 18 2573 2613

Summa kortfristiga skulder 7878 30 662

Summa skulder 245 547 416 873

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 501 346 487 465
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Moderféretagets rapport dver forandringar i eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Balanserat
TSEK Aktiekapital Overkursfond resultat Arets resultat  Totalt eget kapital
Ingaende eget kapital 2023-01-01 5653 2 954 181 697 -77 941 112 363
Omforing resultat foregadende ar 0 -2 954 -74 987 77 941 0
Arets resultat 0 0 0 -41771 -41771
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 0 0 0
Arets totalresultat 0 0 0 -41 771 -41 771
Pagaende nyemission 0 0 0 0 0
Eget kapital andel konvertibel 0 0 0 0 0
Aktierelaterade ersattningar 0 0 0 0 0
Summa transaktioner med dgare 0 0 0 0 0
Utgaende eget kapital 2023-12-31 5653 0 106 710 -41 771 70 592
Ingaende eget kapital 2024-01-01 5653 0 106 710 -41 771 70 592
Omforing resultat foregdende ar 0 0 -41 771 4177 0
Arets resultat 0 0 0 -15 526 -15526
Arets 6vrigt totalresultat 0 0 0 0 0
Arets totalresultat 0 0 0 -15 526 -15 526
Pagdende nyemission 0 588 0 0 588
Aktierelaterade ersattningar 0 0 12 880 0 12 880
Nyemission 21107 194 239 0 0 215 346
Emissionskostnader 0 -28 082 0 0 -28 082
Summa transaktioner med agare 21107 166 745 12 880 0 200 732
Utgaende eget kapital 2024-12-31 26 760 166 745 77 819 -15 526 255 798
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Moderféretagets rapport dver kassafloden

TSEK Not 2024 2023

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Resultat fére bokslutsdispositioner och skatt * -39 495 -11 968
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 19 29 335 473
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

forandringar av rérelsekapital -10159  -11495

Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital

Forandringar av rérelsefordringar -371 -83
Forandringar av rérelseskulder 1130 3 401
Kassaflde fran den I6pande verksamheten -9 400 -8 177

Investeringsverksamheten

Investeringar i aktier dotterféretag 10 -41880  -48100
Kassafléde fran investeringsverksamheten -41880 -48100
Finansieringsverksamheten 19

Upptagna lan 0 20 000
Amortering lan -20 622 0
Ladmnade koncernbidrag 0 -29900
Erhallna koncernbidrag 23900 0
Tillskott pga aktierelaterade ersattningar 12 880 0
Nyemission 215933 0
Emissionskostnader -28 082 0
Minskning av skuld pa dotterbolag -163 900 0
Okning av skuld pé dotterbolag 0 78 500
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 40 110 68 650
Arets kassafléde -11171 12 373
Likvida medel vid arets borjan 16 734 4 361
Likvida medel vid arets utgang 5563 16 734

* | posten "Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt" ingar erhallna rantor med 561 TSEK
(11 TSEK) och betalda rantor med -1 743 TSEK (-123 TSEK).
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Moderforetagets noter

Not 1 Moderforetagets redovisningsprinciper
Moderforetaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredo-
visningslagen (1995:1554) och Rédet fér finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2 "Redovisning fér juridisk person”.

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

Dotterforetag
Andelar i dotterforetag redovisas i moderforetaget enligt anskaff-
ningsvardemetoden minskat med eventuella nedskrivningar.

Finansiella instrument

Med anledning av sambandet mellan redovisning och beskattning,
tillampas inte reglerna om finansiella instrument enligt IFRS 9 i mo-
derforetaget som juridisk person, utan moderforetaget tillampar

i enlighet med ARL anskaffningsvardemetoden. | moderféretaget
varderas darmed finansiella anldggningstillgangar till anskaffnings-
varde minus eventuell nedskrivning och finansiella omsattningstill-
gangar enligt lagsta vardets princip.

Koncernbidrag och aktieagartillskott

Koncernbidrag fors dver resultatrakningen som en bokslutsdisposi-
tion. Aktiedgartillskott fors direkt mot eget kapital hos mottagaren

och aktiveras i aktier och andelar hos givaren, i den man nedskriv-

ning ej erfordras.
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Not 2 Vasentliga uppskattningar

och bedémningar

Moderforetaget har vid upprattandet av de finansiella rapporterna
gjort antaganden av vasentlig karaktér avseende samtliga dotter-
foretags framtida resultat och férmaga att generera avkastning.
Da moderforetaget i all vasentlighet enbart innehar andelar i
dotterforetag paverkas de aven av vasentliga uppskattningar och
beddmningar som gors i koncernféretagen.

Andelar i koncernforetag

Styrelsen och bolagsledningen har gjort bedémningen att bokfor-
da andelar i koncernféretag har ekonomiska férdelar. Ett ned-
skrivningstest har gjorts som befaster bedémningen att beraknat
atervinningsvarde overstiger det redovisade vardet. Vid nedskriv-
ningsprévning av andelar i koncernféretag har ett antal vasentliga
antaganden och bedémningar beaktats for att kunna berdkna
andelarnas nyttjandevarde. Dessa antaganden och bedémningar
hanfor sig till de forvantade framtida diskonterade kassaflodena.
Prognoser for framtida kassafloden baseras pa basta mojliga be-
domningar av framtida intakter och rérelsekostnader, grundade pa
historisk utveckling, allmanna marknadsférutsattningar, utveckling
och prognoser fér branschen samt annan tillganglig information.

Nedskrivningsprovningen bestar i att bedoma om enhetens ater-
vinningsvarde &r hogre an dess redovisade varde. Atervinnings-
vardet har beraknats pa basis av enhetens nyttjandevarde, vilket
utgor nuvardet av enhetens forvantade framtida kassafloden utan
hansyn till eventuell framtida verksamhetsexpansion och omstruk-
turering.

Berakningen av nyttjandevardet har baserats pa:

1) Beraknad WACC (weighted average cost of capital) fore skatt har
varit enligt féljande:

- prévning av Clavister AB 19,2 % (19,1)
- prévning av PhenixID AB 15,6 % (15,5)

2) En prognos av kassafloden for de kommande 5 aren (2025 till
2029) har beréknats for Clavister AB och PhenixID AB. Prognosen
baseras pa tidigare erfarenheter och egna bedémningar. De vikti-
gaste variablerna ar arlig omséattningstillvéxt och nyvunna kontrakt,
antaganden om kostnadstillvaxt, omsattningstillvaxt har beraknats
i samband med nedskrivningsprévningen med mellan 10 - 30%

per ar.

3) Terminal vardet (terminal value) ar upptaget med en tillvaxt pa 2
% efter ar 2029 i genomfdrda nedskrivningsprévningar.

Genomforda nedskrivningsprévningar (impairment test) under aret
har inte resulterat i ndgon koncernpaverkande nedskrivning.

De viktiga antaganden som driver forvantade kassafloden de
narmaste fem aren utgors av gjorda marknadsbeddmningar for
tillvéxt av marknaden for cybersakerhet, koncernens leveransfor-
maga det vill saga, att lyckas méta kundens efterfrdgan med den
produktportfélj och planerat produkt- och utvecklingsarbete inom
de affarsomraden som koncernen valt att marknadsfora sig inom,
vardena har skattats pa dessa variabler i huvudsak. En hojning

av diskonteringsfaktorn med 1% skulle inte ha ndgon paverkan
pa antagandes om nedskrivningsbehov av aktierna i Clavister AB
eller PhenixID AB. Antagandena upprattas av féretagsledningen
och granskas av styrelsen. Arets nedskrivningsprévning har gett
upphov till 29 MSEK (0) nedskrivningar i moderbolaget avsende
bokforda varden av andelar i koncernféretag.
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Moderforetagets noter

Not 3 Nettoomsattningens fordelning

Moderforetagets nettoomsattning bestar i sin helhet av fakture-
ring mellan moderbolaget och dotterbolagen, Clavister AB och

PhenixID AB, avseende management fee, all omsattning har skett

inom Sverige.

Not 4 Ovriga rorelseintékter

Ovriga rorelseintakter 2024 2023
Kursvinst fordr/skulder av

rorelsekaraktar 5 4
Summa 5 4
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Not 5 Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader bestér i huvudsak av kostnader fér
styrelsearvode 0 TSEK (1 024), advokatkostnader med 3 277 TSEK
(1417), samt kostnad till Certified Advisor med 208 TSEK (170).

Not 6 Arvode till revisorer

Overvagande del av arvode till revisor redovisas i moderbolaget,
275 TSEK (582), resterande del redovisas hos dotterbolagen Clavis-
ter AB och PhenixID AB, finns specificerat i not 5 fér koncernen.

Not 7 Anstéllda och personalkostnader
For l6ner och ersattningar till anstallda och ledande befattningsha-
vare samt information om antal anstallda, se not 7 for koncernen.

Not 8 Finansiella intakter och kostnader

Ranteintakter och liknande

2024 2023
resultatposter
Ranteintakter 561 23
Summa 561 23
Réantekostnader och liknande 2024 2023
resultatposter
Rantekostader -1484  -2164
Summa -1484 -2164
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Moderféretagets noter

Not 9 Skatter

Resultatrdkning

| nedanstadende tabell specificeras skatteeffekten av de
temporéra skillnaderna:

Aktuell skattekostnad 2024 2023
Arets skattekostnad 0 0
Forandring av uppskjuten skattefordran avseende
underskottsavdrag 0 0
0 0
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader 69 97
Uppskjuten skatt pad underskottsavdrag 0 0
69 97
Redovisad skatt i resultatrakningen 69 97
Uppskjuten skatt redovisad i 6vrigt totalresultat under dret
0 0
Redovisad skatt i 6vrigt totalresultat 0 0
Avstdmning av effektiv skattesats 2024 2023
Resultat fore skatt -15 595  -41868
Skatt enligt gallande skattesats fér moderforetaget 3213 8 625
Skatteeffekt av:
Ej skattepliktiga intakter 0 2
Ej avdragsgilla kostnader -16 =22
Nedskrivning av aktier i dotterbolag -5974 0
Ej avdragsgilla rantekostnader -190 -174
Nedskrivning av skattefordringar avseende
underskottsavdrag 0 97
Okat underskottsavdrag som inte bokférs som fordran 3 037 -8 431
Redovisad skatt 69 97
Effektiv skattesats (%) -0,4% -0,2%
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Uppskjuten skattefordran/skatteskuld 2024 2023
Konvertibla skuldebrev 216 285
Redovisat varde 216 285
Specifikation av forandring av uppskjuten skatteskuld:

2024 2023
Ingdende redovisat varde -285 -383
Nedskrivning av skattefordringar avseende
underskottsavdrag 69 97
Utgaende redovisat varde uppskjuten
skattefordran/skatteskuld -216 -285
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Moderféretagets noter

Not 10 Andelar i koncernféretag

2024-12-31 2023-12-31

Ingdende anskaffningsvarde
Arets anskaffningar
Arets lamnade aktiedgartillskott

462 274 414174
0 0
41 880 48100

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden

Arets nedskrivning

504 154 462 274

-29 000 0

Utgaende redovisat varde

475 154 462 274

Ytterligare information finns under Not 2 med rubriken “Andelar i koncernféretag”. Nedskrivningsprévning har gjorts i Clavister AB. Se

vidare koncernens Not 16.

Kapital- Eget kapital Resultat Bokfort varde Bokfortvarde
Féretag och Org. Nr Sate andel 2024-12-31 2024 2024-12-31 2023-12-31
Clavister AB (556546-1877) Ornskoéldsvik 100% 47885 -67470 354 335 345 455
PhenixID AB (556987-6310) Stockholm 100% 20 814 -1228 105 550 101 550
Clavister Technologies AB (559228-0647) Goéteborg 100% 193 -33 15 269 15 269
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Moderféretagets noter

Not 11 Fordringar och Skulder hos koncernféretag

Motpart

2024-12-31

2023-12-31

Not 14 Likvida medel

2024-12-31 2023-12-31
Ingdende anskaffningsvarde Clavister AB -376 462 -291 462 Kassa och bank 5 563 16734
Tillkommande fordringar Clavister AB 152 000 0 Redovisat viarde 5563 16 734
Tillkommande skulder Clavister AB 0 -85 000
Utgaende skuld Clavister AB -224 462 -376 462 .
J Not 15 Eget kapital
Per den 31 december 2024 bestar aktiekapitalet av 267 597 610 (56 530 350) st aktier med ett kvotvar-
Motpart 2024-12-31 2023-12-31 de om 0,10 kr (0,10). Se &ven upplysningar i koncernens not 21 Eget kapital.
Ir?gaende anskaffnmgsvérde Phen!xID a8 LY [ Aktiedgarna har lamnat ovillkorat aktiedgartillskott som uppgar till 600 127 833 kr (571127 833 kr).
Tillkommande fordringar PhenixID AB 11900 6 450
Avgdende skulder PhenixID AB 0 0
Utgaende fordran/skuld PhenixID AB 19 900 8 000 Not 16 Léngfristiga skulder
2024-12-31 2023-12-31
Utgéaende skuld/fordran koncernforetag 204 562 368 462 Anstano!sbel?pp kallskatt och sociala avgifter, inkl ranta 3 659 467
Konvertibellan 9332 8 996
L . Skulder hos koncernféretag 224 462 376 462
Not 12 Ovriga fordringar Redovisat varde 237453 385 925
— ‘ 202 122023122 1 Not 17 Ovriga skulder
Ovriga fordringar 121
Redovisat vdarde 121 4 2024-12-31 2023-12-31
Personalens kallskatt 235 285
Lagstadgade sociala avgifter 163 199
. . Upplupen l6neskatt 0 361
Not 13 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter Anstdndsbelopp kallskatt och sociala avgifter 2140 5954
Kortfristigt 1an 0 20 000
2024-12-31 2023-12-31 g":’ga ?k“'tde.r_ y - 6151; — 8112
Leasingkostnader 39 38 e
Ovriga periodiserade kostnader 568 315
Redovisat varde 607 353

CLAVISTER HOLDING AB / ARSREDOVISNING 2024

63



Moderféretagets noter

Not 18 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Not 22 Transaktioner med narstaende

Transaktioner med dotterféretag Motpart 2024 2023
Forsaljning av tjanster Clavister AB 6 000 6 000
Inkép av varor / tjanster Clavister AB 0 0
Lamnat koncernbidrag Clavister AB 0 45 000
Férandring avrakningskonto Clavister AB 152 000 -85 000
Fordran pa balansdagen Clavister AB 0 0
Skuld pé balansdagen Clavister AB -224 462 -376 462
Erhdllet koncernbidrag PhenixID AB -23 900 -15100
Forséljning av tjanster PhenixID AB 3000 3000
Férandring avrakningskonto PhenixID AB 11900 6 450
Fodran/Skuld pé balansdagen PhenixID AB 19 900 1550

2024-12-31 2023-12-31
Upplupna l6nerelaterade skulder 1507 904
Upplupna rantor 664 1194
Upplupna &vriga poster 402 515
Redovisat varde 2 573 2 613
Not 19 Kassaflodesanalys
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflode 2024 2023
Nedskrivningar 29 000 0
Berdknad ranta pa konvertibellan 335 473
Redovisat varde 29 335 473
Not 20 Stéllda sakerheter
2024-12-31 2023-12-31
Pantsatta aktier i koncernféretag 105 550 0
Summa 105 550 0

Not 21 Eventualforpliktelser

Per 2024-12-31 sa finns det en moderbolagsgaranti utstalld, moderbolagsgarantin avser sakerhet for
den skuld som foreligger till Europeiska Investeringsbanken, for ytterligare information om belopp se
“Skulder till kreditinstitut” i balansrakningen samt not 17, 22 och 28. Det féreldg inga eventualforplik-

telser foregaende éar.
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For information om ersattningar till ledande befattningshavare se koncernens not 7 Anstallda
och personalkostnader.

Not 23 Forslag till vinstdisposition

Till drsstdammans forfogande i moderbolaget star
féljande medel (kronor)

Overkursfond 166 744 594
Balanserat resultat 77 819 107
Arets resultat -15 525 589

229 038 112

I ny rékning 6verfors 229 038 112 kr.
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Styrelsens underskrifter

Koncernredovisningen och arsredovisningen har godkéants for utfardande av styrelsen den 28 april 2025. Styrelsen och VD forsékrar
harmed att koncernredovisningen respektive arsredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards,
IFRS, sddana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av koncernens och moderbolagets stélining
och resultat, samt att férvaltningsberédttelsen fér koncernen och moderbolaget ger en rattvisande 6versikt dver utvecklingen av koncern-
ens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vésentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget
och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Ornskoldsvik den 28 april 2025

Andreas Hedskog Staffan Dahlstrom

Styrelseordférande Styrelseledamot

Stina Slottsjo Tobias Oien

Styrelseledamot Styrelseledamot
John Vestberg

Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 28 april 2025

Ohrlings PriceWaterhouseCoopers AB

Claes Sjodin
Auktoriserad revisor

CLAVISTER HOLDING AB / ARSREDOVISNING 2024

65



pwe

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

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Clavister Holding AB for ar 2024.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna 11 - 65 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stélining per den 31 december 2024 och av
dess finansiella resultat och kassafléde for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stallning per den 31 december 2024 och av dess finansiella resultat och kassafléde for
aret enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget samt
koncernens rapport Over totalresultatet och balansrakningen fér koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.
Annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen och
aterfinns pa sidorna 1 - 10. Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret fér denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen omfattar inte denna information och vi
g6r inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen ar det vart ansvar att Iasa den
information som identifieras ovan och dvervaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi aven den kunskap vi i 6vrigt
inhamtat under revisionen samt beddomer om informationen i 6évrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen uppréttas och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad gaéller
koncernredovisningen, enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer ar nédvandig fér
att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstéallande
direktoren for bedémningen av bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar
sa ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande
direktéren avser att likvidera bolaget, upphtéra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att
goOra nagot av detta.
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Revisorns ansvar

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

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del
av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Uttalanden

UtOver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi aven utfért en revision av styrelsens
och verkstallande direktdrens férvaltning for Clavister Holding AB for ar 2024 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och &ndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn till
de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlidpande beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att bolagets
organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i
ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Den verkstallande direktoren ska skéta den I6pande férvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som &r nédvandiga for att bolagets
bokféring ska fullgoras i verensstammelse med lag och for att medelsférvaltningen ska skotas pa ett
betryggande satt.
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Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna beddma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktdren i nagot vasentligt avseende:

« foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nAgon férsummelse som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

« pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust, och darmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sakerhet bedoma om férslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller férsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
férenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av férvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Stockholm den 28 april 2025

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Claes Sjodin
Auktoriserad revisor

3av3


http://www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar

	Rapport om årsredovisningen och koncernredovisningen
	Uttalanden
	Grund för uttalanden
	Annan information än årsredovisningen och koncernredovisningen
	Styrelsens och verkställande direktörens ansvar
	Revisorns ansvar

	Rapport om andra krav enligt lagar och andra författningar
	Uttalanden
	Grund för uttalanden
	Styrelsens och verkställande direktörens ansvar
	Revisorns ansvar


