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Finansiell utveckling under januari-december
* Forsaljningen dkade med 17% till 1 378,6 (1 175,7) MSEK.

 Rorelseresultatet uppgick till 83,9 (93,4) MSEK. Det underlig-
gande rorelseresultatet, justerat for poster av engangskaraktar
under forsta kvartalet i fjol och for kostnader foranledda av
vd-skiftet under arets tredje kvartal, forbattrades med 17% till
90,9 (77,7).

* Rorelsemarginalen uppgick till 6,1% (7,9%). Den underliggan-
de rérelsemarginalen, justerad for poster av engangskaraktar
under forsta kvartalet i fjol och for kostnader foranledda av
vd-skiftet under arets tredje kvartal, uppgick till 6,6% (6,6%).

» Resultat efter finansnetto uppgick till 78,8 (88,8) MSEK.

 Resultat efter skatt uppgick till 64,2 (72,1) MSEK, vilket
motsvarar 2,22 (2,50) SEK/aktie.

» Kassaflodet efter investeringar uppgick till -76,0 (69,7) MSEK,
vilket motsvarar -2,63 (2,41) SEK/aktie.

Héandelser under aret

NOTE ny tillverkningspartner till CellMark

Under forsta kvartalet tecknades avtal med CellMark avseende
tillverkning av en ny avancerad medicinteknisk produkt. Industria-
lisering och serieproduktion sker vid NOTEs fabrik i Estland.

Order pa serietillverkning fran Saab Dynamics

Efter omfattande prototyp- och utvecklingsarbete erhdlls under
andra kvartalet en order 6verstigande 20 MSEK pé serieproduk-
tion av forsvarselektronik. Leveranserna beréknas starta under

forsta halvaret 2019. Tillverkning sker vid NOTEs fabrik i Torsby.

Nytt samarbete i Sverige inom smart belysning
Marknaden for uppkopplade hem ar pa snabb frammarsch. |
fjarde kvartalet tecknade NOTE ett samarbetsavtal med Plejd,
ett snabbvéaxande bolag inom smart belysning. Serietillverkning
beréknas starta i NOTE Lund under férsta kvartalet 2019.

Nytt kundsamarbete pa elbilsmarknaden

Marknaden for eldrivna bilar &r under stark tillvaxt. NOTE har
tecknat ett samarbetsavtal med det svenska bolaget Charge
Amps, som tillverkar laddstationer for elbilar. Serietillverkning
berdknas starta i NOTE Norrtelje under forsta kvartalet 2019.

Aterkop av aktier

Under december genomférdes ett aterkdpsprogram av egna
aktier varvid en miljon NOTE-aktier forvéarvades till ett genom-
snittligt pris av 21,85 SEK/aktie.

Finansiell utveckling under oktober-december
* Forséljningen d6kade med 22% till 396,5 (325,0) MSEK.
» Rorelseresultatet 6kade med 24% till 28,1 (22,6) MSEK.

» Rorelsemarginalen 6kade med 0,1 procentenheter till
7,1% (7,0%).

¢ Resultat efter finansnetto 6kade med 25% till 27,1 (21,6)
MSEK.

* Resultat efter skatt dkade till 24,0 (17,8) MSEK, vilket
motsvarar 0,83 (0,62) SEK/aktie.

» Kassaflodet efter investeringar, inkluderande forvérv, uppgick
till -80,8 (1,8) MSEK, vilket motsvarar -2,80 (0,06) SEK/aktie.

Utdelning
Styrelsen foreslar en utdelning till aktiedgarna om 0,70 (1,00)
SEK/aktie, motsvarande 20,2 (28,9) MSEK.

Expansion pa den brittiska marknaden

Vid manadsskiftet oktober-november forvarvades samtliga aktier
i Speedboard Assembly Services Ltd i Windsor, England. Bolaget
har utvecklats framgangsrikt under flera ar. Forsaljningen under
de senaste 12 manaderna fore forvarvet uppgick till drygt 155
MSEK med en rorelsemarginal om cirka 10%. Bolaget har en
kostnadseffektiv produktionsmetodik, flera ytmonteringslinjer
och hég kompetens inom box build (kompletta produkter).
Kunderna aterfinns framst inom omrédena avancerad
kommunikation, 6vervakning, sékerhet och medicinteknik.
Antalet anstéllda uppgar till cirka 100 personer.

Handelser efter arets utgang

Extra bolagsstamma - ny styrelsesammansattning
Vid en extra bolagsstdmma i januari valdes Anna Belfrage, Kaj
Falkenlund, Claes Mellgren och Charlotte Stjerngren till nya leda-
maoter i styrelsen. Samtidigt ldmnade Johannes Lind-Widestam
styrelsen som dérefter bestar av sju bolagsstdmmovalda ledamé-
ter med Johan Hagberg som ordférande. Vidare togs beslut om ett
tredrigt incitamentsprogram baserat pa 400 000 teckningsoptio-
ner riktat till bolagets vd och koncernchef.



Ytterligare ett bra ar for NOTE

2018 var ytterligare ett bra ar for NOTE. Vart uttalade tillvaxt-
mal ar att 6ka vara marknadsandelar och nd en stadig organisk
tillvaxt om minst 10% per ar. Vi 6kade forsaljningen med 17%
till 1 378,6 MSEK. Organiskt nddde vi en tillvaxt om 15%, vilket
vi hann krydda litet under arets tva sista manader med tillkom-
mande forsaljning i vart nyligen forvarvade bolag Speedboard
Assembly Services i England. Pro forma, inklusive Speedboard,
var var forsaljning drygt 1,5 miljarder SEK 2018.

Vi har framgdangsrikt flyttat fram véra marknadspositioner
och vunnit nya affarer pa saval nya kunder som genom utdkade
samarbeten i var sedan tidigare starka kundbas. Vi noterade en
stark efterfrdgan pa samtliga hemmamarknader. Vara order-
bocker steg fortsatt under arets fjarde kvartal och for jamfor-
bara enheter var orderstocken drygt 25% hdgre &n 2017, vilket
ger stdd at en fortsatt positiv utveckling i nartid. Vi haller nu den
takt som krévs for att vara ett av de snabbast véxande bolagen i
branschen.

Vér affarsmodell bygger pa langsiktiga kundrelationer och
partnerskap. Kundbasen &r bred och vi samarbetar redan idag
med flera av Nordens ledande foretag inom ett brett spektrum av
industrier. Vi ser fortsatt en god tillvéxtpotential genom fordjupade
samarbeten med vara existerande kunder, sdval inom verkstad,
kommunikation, medicinteknik, forsvar som avancerad kommuni-
kation. Exempelvis stdr vi redo att under 2019 inleda omfattande
serieleveranser pa forsvarsomradet.

Samtidigt har vi fortsatt att vinna manga nya kunders fortro-
ende saval inom traditionell industri som inom nya snabbvax-
ande applikationsomraden. Nagra exempel pa det senare ar
vara kommunicerade samarbeten med CellMark verksamma
inom medicinteknik, Plejd inom smart belysning och Charge
Amps, som utvecklar laddningsldsningar for eldrivna bilar. Den
okande digitaliseringen inom industrin och i var vardag driver pa
efterfrdgan av elektronik. Detta skapar intressanta affarsmojlig-
heter for oss, vilka vi metodiskt och framgangsrikt jobbar med
att forverkliga.

Resultatmassigt utvecklas vi starkt och vésentligen i linje
med véra planer. Vart rapporterade rérelseresultat uppgick till
83,9 (93,4) MSEK. Har &r det viktigt att notera att vi under 2017
hade positiva engangseffekter om nastan 16 MSEK, framst
kopplade till realisationsvinsten fran fastighetsforsaljningen i
Lund, medan arets rérelseresultat pdverkades negativt med 7,0
MSEK av vd-skiftet i september. Rensat fran dessa poster sa
férbattrades det underliggande rorelseresultatet med 17% till
90,9 (77,7) MSEK. Resultatdkningen har flera orsaker, bland
annat 6kad forséljning, genomférda kostnadseffektiviseringar
och en stark utveckling i var vasteuropeiska verksamhet.

Raknat pd samma satt, det vill sdga justerat fran poster av
engangskaraktar, uppgick rorelsemarginalen till 6,6%, vilket var
ofdrandrat jamfort med féregdende r. Vi har higre ambitioner
an sa men var utveckling ddmpades nagot av en ofdrdelaktig ut-
veckling av valutakursomrédkningar jamfort med 2017. Dessutom
har vi under ret forberett och starkt upp bolaget for fortsatt
tillvaxt, sévél organisatoriskt och processmassigt, som genom
prestandahdjande investeringar i var maskinpark.

Effektiv rérelsekapitalhantering ar en framgangsfaktor for var

2018 var ett bra &r for NOTE - i Q4 nadde vi
22% tillvéxt och en rérelsemarginal om 7,1%.

fortsatta tillvaxt. Varldsmarknaden for elektronikkomponenter
var fortsatt anstrangd med forlangda ledtider och utmaningar
vad avser tillganglighet. Detta i kombination med var tillvaxt
och uppstart av manga nya kundprojekt dkar pa vart rorelse-
kapital, inte minst lager, vilket sétter press pa kassaflodet.
Kassaflodet 2017 var starkt, bland annat paverkat positivt

av fastighetsforsaljningen i Lund. Inrdknat arets forvarv av
Speedboard, uppgick kassaflédet, efter investeringar, till
-76,0 (69,7) MSEK. NOTE star finansiellt val rustat infor
framtiden. Efter forvarvet av Speedboard och vart nyligen
genomforda aterkdpsprogram om en miljon egna aktier var
var likvida situation fortsatt god och soliditeten uppgick till
néastan 40%.

Framtiden

Utifrdn min nya roll som vd, och efter att tidigare ha foljt
bolaget via styrelsen, &r jag imponerad av det arbete som
gjorts i bolaget hittills. Samtidigt &r utvecklingspotentialen
fortsatt stor. Aven om osékerheten i varldsekonomin 6kat pa
flera hall ar efterfrdgan pa vara tjanster hdg och vi ser goda
mojligheter att 6ka vara marknadsandelar. Vi har manga
kunder och projekt dar serieleveranser nu férvantas bérja ta
fart. Dartill arbetar vi hart for att vart nyligen férvarvade bolag
Speedboard ska na sin fulla potential och vi har for avsikt att
fortsatta vara aktiva pa forvarvssidan. Lonsamhet, tillvaxt
och kundnéjdhet &r ledorden framdver.

Sl (W

Johannes Lind-Widestam
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Forsaljning januari-december

NOTEs forséljning sker till ett stort antal kunder, som vasentligen
ar verksamma inom verkstad, kommunikation, medicinteknik,
férsvar och avancerad konsumentelektronik. Kunderna utgors
bade av storre foretag, som ar verksamma pé varldsmarknaden,
och lokala foretag som har sin priméra forséljning i norra Europa.

Forsaljningen under aret 6kade med 17% till 1 378,6 (1 175,7)
MSEK. Tillkommande forsaljning under november-december
genom forvérvet av engelska Speedboard Assembly Services
bidrog till en tillvaxt om drygt 2%, positiv paverkan av férandrade
valutakurser, framst EUR och USD, var cirka 2%.

Forsaljningsdkningen utgjordes sdvél av utbkade samarbeten
med etablerade kunder som successiva genomslag av 6kad for-
séljning till nya kunder. | Vasteuropa noterades en férsaljningstill-
vaxt om 23%. Forséaljningen dkade pa samtliga hemmamarknader
i Europa och sarskilt fran férsvars- och stérre kunder inom verk-
stadsindustrin. Efterfrdgan pé elektroniktillverkning vid fabriken
i Estland, som framst sker till kunder i norra Europa, utvecklades
ocksa positivt med en tillvaxt om cirka 9%. Forsaljningen fran
fabriken i Kina, som sker till sdval lokala som globala kunder,
nadde en tillvaxt pd 11%.

NOTE efterstravar langsiktiga kundrelationer och partnerskap.
Ett flertal fordjupade samarbeten kring nya produktgenerationer
etablerades med flera kunder inom NOTEs starka kundbas.

Sedan en tid har ocksa ett metodiskt arbete lagts ned i syfte
att ytterligare bredda kundbasen for att pa sa vis 6ka forsalj-
ningen och kapacitetsutnyttjandet i koncernens enheter. Som
ett resultat av dessa marknadsanstrangningar har ett stort antal
nya kundrelationer etablerats. Merparten av de nya kunderna
utgbrs av mindre till medelstora bolag i Europa och i Asien. Flera
av dessa kundsamarbeten, som vanligtvis inleds med industria-
liseringstjanster (tjansteférsaljning, prototyper och forserier) har
nu lett till serieproduktion och 6kade volymer.

De 15 omsattningsmassigt storsta kunderna utgjorde 53%
(56%) av koncernens forséljning. | likhet med féregdende ar
utgjorde ingen enskild kund (koncern) mer &n cirka 10% av den
totala forsaljningen.

Koncernens orderstock, som utgors av en kombination av
fasta order och kundprognoser, utvecklades positivt. Vid ars-
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Rorelsemarginal

Rorelsemarginalen ovan visar den underliggande lénsamheten 2017-2018.
Rorelseresultatet for Q1 2017 har justerats nedat for positiva engéngsposter
om 15,7 MSEK och Q3 2018 uppat med 7,0 MSEK.

skiftet var orderstocken for jamforbara enheter drygt 25% 6ver
foregdende &rs niva.

Resultat januari-december

| syfte att ytterligare 6ka konkurrenskraften och skapa forutsatt-
ningar for [6nsam férsaljningstillvaxt drivs sedan flera &r ett
metodiskt forbattringsarbete pad samtliga enheter. Arbetet sker
bade lokalt pa respektive enhet och genom ett flertal koncern-
6vergripande projekt. Utbver initiativ for att bredda och utveckla
kunderbjudandet ligger fokus pa atgarder som forbattrar leverans-
precision och kvalitetsutfall, samt pa effektiviseringar inom
kostnads- och rorelsekapitalomradet.

Framst som en fljd av 6kad forsaljning och stabil marginal-
utveckling i saval nya projekt som pa etablerade kunder stérktes
bruttomarginalen med 0,6 procentenheter till 12,5% (11,9%).

Omkostnaderna for forséljning och administration uppgick
till 83,3 (73,1) MSEK. For jamforbara enheter och rensat fran
kostnader av engdngskaraktar knutna till genomférda organi-
sationsforandringar i Sverige i fjol, och kostnaden féranledd av
vd-skiftet i september i ar kade omkostnaderna med cirka 5,5
MSEK (8%). Denna dkning &r vasentligen kopplad till resursfor-
stérkningar for 6kad framtida tillvéxt. Som andel av forséljning,
raknat pa samma vis, utgjorde de underliggande omkostnaderna
cirka 5,6% (5,9%).

Ovriga rorelseintakter/-kostnader uppgick till -4,5 (26,2)
MSEK. Foregdende &r paverkades positivt 20,6 MSEK avseende
fastighetsforséljningen i Lund och korrigerat for detta uppgick
jamforelsetalet till 5,6 MSEK. Jamfort med i fjol pdverkades
rorelseresultatet negativt av valutaomvarderingar med cirka 8
MSEK.

Rérelseresultatet uppgick till 83,9 (93,4) MSEK. Det under-
liggande rorelseresultatet, rensat fran fastighetsforsaljningen
och odvriga engangsposter under forsta kvartalet i fjol, vilka
tillsammans uppgick till netto +15,7 MSEK, och kostnader om
7,0 MSEK foranledda av vd-skiftet i september i r, forbattrades
med 13,2 MSEK (17%) till 90,9 (77,7) MSEK. Raknat pd samma
vis uppgick rorelsemarginalen till 6,6% (6,6%).

En pétaglig 6kning av nettoskulden, framst féranledd av fjarde
kvartalets férvarv av Speedboard, bidrog till att finansnettot 6kade
nagot till -5,1 (-4,6) MSEK.

Resultat efter finansnetto uppgick till 78,8 (88,8) MSEK,
vilket motsvarar en vinstmarginal om 5,7% (7,6%).

Resultat efter skatt uppgick till 64,2 (72,1) MSEK, vilket mot-
svarar 2,22 (2,50) SEK/aktie. Arets skattekostnad motsvarade
19% (19%) av resultat fore skatt.

Forsaljning och resultat oktober-december

Under fjarde kvartalet noterades en fortsatt god efterfrdgan pa
NOTEs tjanster. Forsaljningen dkade med 22% till 396,5 (325,0)
MSEK. | Vasteuropa ndddes en férsaljningstillvaxt om 34%. Till-
kommande forséljning under november-december i Speedboard
Assembly Services bidrog till en tillvaxt med 16%. Tillvaxten pa
dvriga vasteuropeiska enheter var saledes cirka 18%. Okningar
noterades pa samtliga hemmamarknader, sarskilt i Sverige och



genom Speedboard i England. Efterfragan pé elektroniktillverk-
ning i Estland var ungefar pa samma niva som i fjol medan
tillvaxten i den kinesiska verksamheten var 14%.

Framst som en foljd av 6kad forsaljning och fortsatt stabila
marginaler i padgdende kunduppdrag starktes fjarde kvartalets
bruttomarginal med 0,9 procentenheter till 13,2% (12,3%).

Periodens omkostnader for forséljning och administration
uppgick till 21,6 (19,2) MSEK motsvarande 5,4% (5,9%) av
forséljningen.

Ovriga rérelseintékter/-kostnader, vilka framst utgdrs av om-

varderingar av rorelsetillgéngar och -skulder i utldndsk valuta,
uppgick till -2,5 (1,8) MSEK.

Framst som en f6ljd av 6kad forséljning, stabila marginaler
och genomforda effektiviseringar pa kostnadssidan, sarskilt i
Sverige, forbattrades rorelseresultatet med 5,5 MSEK (24%) till
28,1 (22,6) MSEK. Rorelsemarginalen starktes nagot till 7,1%
(7,0%). Resultat efter finansnetto forbattrades till 27,1 (21,6)
MSEK motsvarande en vinstmarginal om 6,8% (6,6%).
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Kassaflode

For att konkurrera framgangsrikt inom marknadssegmentet high
mix stélls bland annat hoga krav pa flexibilitet i tillverkningen,
effektiv materialforsorjning och formaga att leverera kundanpas-
sade tillverknings- och logistiklsningar. NOTE har déarfor ett
stort fokus pa att standigt forbattra affarsmetoder och interna
processer inom dessa omraden.

Varldsmarknaden for elektronikkomponenter var fortsatt
anstrangd under aret vad avser tillganglighet och ledtider. Detta
aringen ovanlig situation pa marknaden men den har kravt extra
insatser av NOTEs inkdps- och planeringsfunktioner och en néra
dialog med kunder och leverantorer for att uppratthalla leverans-
precisionen pa en god niva.

NOTE har stort fokus pa standiga effektiviseringar av rorelse-
kapitalutnyttjandet. Det anstrangda laget pa elektronikkompo-
nentmarknaden i kombination dkad forsaljning och uppstart av
flera nya stdrre kundprojekt har bidragit till en 6kning av kompo-
nentlagret. For jamforbara enheter noterades en lagernedgang
under fjarde kvartalet. Sammantaget var dock kapitalbind-
ningen i lager 54% hogre vid arsskiftet i fjol. Tillkommande lager
genom forvarvet av Speedboard bidrog till en lagerdkning om
drygt 20%.

Insatser gors fortlopande for att bevaka kreditrisker och
begransa antalet utestdende kundkreditdagar. Kundfordringarna,
som naturligen 6kat under aret, var vid arets utgang 25% hogre
an vid foregdende arsskifte. Antalet utestdende kundkreditda-
gar var nagot lagre an vid foregaende arsskifte.

Leverantdrsskulderna avser framst inkdp av elektronikkom-
ponenter och dvrigt produktionsmaterial. NOTE arbetar aktivt
med vidareutvecklingen av en partnermodell pa leverantors-
sidan, vilken bland annat medfér att inkpen styrs till farre,
kvalitetssékrade leverantdrer. Samtidigt bidrar detta till en

Likviditet och nettoskuld
Fortsatt stort fokus ligger pa atgarder som ytterligare forbéattrar
koncernens likviditet och kassaflode.

Koncernens tillgéngliga likvida medel, inklusive outnyttjade
checkrakningskrediter, uppgick vid utgéngen av aret till 128,2
(139,0) MSEK. Pantférskrivna kundfordringar uppgick till cirka
195 (163) MSEK. Nettoskulden vid arets utgang uppgick till
157,5 (22,9) MSEK.

Soliditet

o)
39, 8«
Kassaflode efter investeringar
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effektivisering av rorelsekapitalutnyttjandet. Vid arsskiftet var
leverantdrsskulderna 40% hdgre &n vid motsvarande tidpunkt
foregdende ar.

Under fjarde kvartalet pdverkades kassaflodet, efter inves-
teringar, med -79,7 MSEK som en foljd av forvarv. For hela ret
uppgick kassaflodet till -76,0 (69,7) MSEK, vilket motsvarar
-2,63 (2,41) SEK/aktie.

Soliditet

Enligt NOTEs externt kommunicerade finansiella méal ska solidite-
ten minst uppga till 30%. Vid arets utgéng uppgick soliditeten till
39,8% (48,8%). Forvarvet av Speedboard Assembly Services
paverkade soliditeten negativt med cirka 4 procentenheter.
Dartill minskade soliditeten cirka 5 procentenheter av aktieut-
delningen under varen och genomforda aterkdp av aktier under
fjérde kvartalet. Den foreslagna utdelningen till aktieagarna

om 0,70 SEK/aktie, motsvarande 20,2 MSEK, skulle reducera
soliditeten med cirka 2 procentenheter.

Investeringar
Investeringar i anlaggningstillgdngar under aret uppgick till 28,8
(25,3) MSEK, motsvarande 2,1% (2,1%) av foérsaljningen. Inves-
teringarna utgjordes framst av effektivitets- och kvalitetshdjande
projekt.

Planenliga avskrivningar 6kade till 19,2 (16,1) MSEK.



Moderbolaget NOTE AB (publ) &r frdmst inriktat pa ledning,
samordning och utveckling av koncernen. Intékterna under aret
uppgick till 37,4 (34,8) MSEK och avsag framst interna tjanster.

Under tredje kvartalet paverkades rorelseresultatet negativt
7,0 MSEK med anledning av vd-skiftet. Rorelseresultatet under
forsta kvartalet 2017 paverkades positivt av fastighetsforsalj-
ningen i Lund. | finansnettot under aret ingdr erhdllen utdelning
fran dotterbolag om 1,0 (2,3) MSEK. Moderbolagets resultat
efter skatt uppgick till 16,8 (54,3) MSEK.

Transaktioner med nérstaende

Utéver det incitamentsprogram for ledande befattningshavare
och nyckelpersoner som sjésattes under andra kvartalet har inga
transaktioner med nérstdende gjorts under aret.

Arsstamma 2018

Vid ordinarie arsstdmma i april nyvaldes Johannes Lind-Wide-
stam. Per Ovrén och Mikael Norin avgick. Styrelsen omvaldes i
ovrigt, med John Hedberg som ordforande. Arsstamman beslu-
tade bland annat att [dmna utdelning till aktiedgarna om 1,00
(0,70) SEK/aktie motsvarande 28,9 (20,2) MSEK.

NOTE &r en av norra Europas ledande partner for elektroniktill-
verkning. Marknadspositionen &r sarskilt stark inom marknads-
segmentet high mix, det vill séga for produkter som kréver hog
teknisk kompetens och flexibilitet. NOTE tillverkar kretskort
(PCBA), delmontage och kompletta produkter (box build).
Kunderbjudandet tacker hela produktlivscykeln, frén design till
eftermarknad.

NOTEs affarsmodell, som syftar till okad forsaljningstillvaxt i
kombination med begrénsade overhead- och investeringskostnader
i hogkostnadslander, &r ett satt att minska riskerna i verksamheten.

Forandringar i styrelse och ledning

Under sommaren avgick John Hedberg som styrelsens ord-

forande. | samband darmed utsags en ny valberedning och

Johan Hagberg tilltrddde som ordférande for NOTE.
Styrelseledamoten Johannes Lind-Widestam utsags den

28 september till ny vd och koncernchef for NOTE efter Per

Ovrén.

Incitamentsprogram

Vid drsstdmman i april 2018 beslutades om ett tredrigt
incitamentsprogram riktat till ledande befattningshavare och
andra nyckelpersoner varvid férvarv gjordes av 380 000 teck-
ningsoptioner. Inrdknat det tredriga incitamentsprogram om
600 000 teckningsoptioner som inleddes 2017 kan vid fullt
nyttjande upp till 980 000 aktier komma att emitteras.

Extra bolagsstamma

Vid en extra bolagsstémma i januari 2019 valdes Anna Bel-
frage, Kaj Falkenlund, Claes Mellgren och Charlotte Stjerngren
till nya ledaméter i styrelsen. Samtidigt ldmnade Johannes
Lind-Widestam styrelsen. Styrelsen utgors darefter av sju
bolagsstdmmovalda ledamdter med Johan Hagberg som ord-
forande. Vidare togs beslut om ett tredrigt incitamentsprogram
baserat pa 400 000 teckningsoptioner riktat till bolagets vd
och koncernchef.

For en mer detaljerad beskrivning av koncernens operativa och
finansiella risker hanvisas till riskavsnittet pa sidan 13, forvalt-
ningsherattelsen pa sidan 40 samt not 24 Finansiella risker och
finanspolicy pa sidan 57-58, i NOTEs arsredovisning for 2017.

NOTEs verksamhet stéller forhallandevis hoga krav pa rorelse-
kapitalfinansiering. Stort fokus ligger darfor pa att hantera
likviditetsrisken.
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NOTE tillampar International Financial Reporting Standards
(IFRS) sa som de antagits av EU. Véasentliga redovisnings- och
varderingsprinciper aterfinns i drsredovisningen for 2017 pa
sidan 48-50. Koncernens delarsrapport dr uppréattad i enlighet
med Arsredovisningslagen och IAS 34, Delarsrapportering.
Moderbolaget tillampar RFR 2.

Den 1 januari 2018 bérjade NOTE tillampa IFRS 9 "Financial
instruments” och IFRS 15 "Revenue from contracts with customers”.
Med IFRS 9 inférdes en ny metod for berakning av kreditfor-

lustrisker. NOTE har i likhet med tidigare ar gjort avsattningen
utifran en individuellt berdknad kreditrisk per kund. Baserat pé
en kalkyl utifran historiskt utfall utdkades reservationen for kre-
ditrisker med cirka 6 MSEK. Detta fordes mot koncernens eget
kapital da IFRS 9 infordes per 1 januari 2018. | 6vrigt har IFRS
9 inte fatt ndgon vasentlig paverkan pa koncernens finansiella
rapporter.

NOTE genomforde en analys av inférandet av IFRS 15 och
gjorde beddmningen att standarden inte har nagon vasentlig
inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

I januari 2016 publicerade IASB en ny leasingstandard, IFRS 16
"Leases”, som kommer att ersatta IAS 17 Leasingavtal samt dartill
horande SIC och IFRIC. Standarden kréver att tillgdngar och skulder
hanforliga till alla leasingavtal, med ndgra undantag, redovisas
i balansrakningen. Standarden &r tillamplig for rakenskapsar
som paborjas den 1 januari 2019. Fortida tillampning ar tillaten.

NOTE har genomfort en analys av inférandet av IFRS 16 och vilka
effekter standarden far pa koncernens finansiella rapporter.
NOTE har valt den férenklade metoden som dvergadngsmetod

till IFRS 16 vilket innebdr att ingen omrékning kommer ske av
koncernens finansiella rapporter for 2018, istéllet kommer
Oppningsbalanserna fér 2019 att justeras. Enligt den analys som
koncernen genomfort kommer materiella anlaggningstillgdngar
Oka med cirka 65 MSEK samtidigt som finansiella skulder dkar
med motsvarande belopp, nér IFRS 16 infors.

Resultat per aktie redovisas i enlighet med IAS 33 Resultat
per aktie. Jamforelsesiffror for 2017 har justerats for 6verens-
stdmmelse med gallande regelverk.

Alla belopp &r i MSEK om inte annat anges.

Variationer mellan rapporter

Denna rapport har uppréattats bade i en svensk och i en engelsk
version. Vid eventuella variationer mellan de tva ska den svenska
versionen gélla.

Kista den 4 februari 2019

Johannes Lind-Widestam
Vd och koncernchef



Vid manadsskiftet oktober-november forvarvades samtliga
aktier i Speedboard Assembly Services Ltd i Windsor, England.
Forsaljningen under de 12 senaste manaderna fore forvérvet
uppgick till drygt 155 MSEK med en rérelsemarginal om cirka
10%. Antalet anstéllda uppgar till cirka 100 personer. Forvarvet
starker NOTEs position pd den brittiska marknaden och bidrar
till goda utvecklingsmajligheter for NOTEs dvriga verksamheter.
Uppgift om kdpeskilling, forvarvade nettotillgdngar och goodwill
framgar i tabellen nedan:

Forvarv
Overtagna tillgangar och skulder till foljd av forvarv 2018
Summa kopeskilling 91,3
Materiella anlaggningstillgangar 7,2
Immateriella tillgangar - kundrelationer 16,4
Varulager 52,8
Kundfordringar och dvriga kortfristiga fordringar 30,2
Likvida medel 2,5
Réntebérande skulder -0,6
Ovriga rorelseskulder -8,4
Uppskjuten skatteskuld -1,2
Léangfristiga skulder =
Leverantdrsskulder och dvriga rorelseskulder -41,9
Forvarvade identifierbara nettotillgangar 56,9
Goodwill 34,4
Summa forvarvade nettotillgangar 91,3

Kassaflode hanforligt till periodens forvarv

Erlagd kdpeskilling 82,1
Kassa i forvarvad enhet -2,5
Nettoutflode likvida medel 79,7

Transaktionskostnaderna for férvarvet uppgick till cirka 1,0
MSEK och var framst hanforliga till kostnader for lokala jurister
och andra radgivare. Dessa kostnader redovisas pa raden for
administrationskostnader i koncernens resultatrakning samt
ingdr i den I6pande verksamheten i kassaflddesanalysen.

| samband med forvérvet identifierades befintliga kundrela-
tioner till ett totalt varde av 16,4 MSEK. Den goodwill om 34,4
MSEK som uppstod i samband med férvarvet &r framst hanforlig
till bolagets kompetens och processer inom kretskortstillverk-
ning och box build samt till forvantade samordningsvinster med
NOTEs ovriga verksamheter.
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2018 2018 2018 2018 2017 2017 2017 2017
MSEK Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Nettoomséttning 396,5 323,6 350,5 308,0 325,0 265,2 308,4 2771
Bruttomarginal 13,2% 12,4% 12,8% 11,3% 12,3% 12,3% 11,8% 11,3%
Rorelsemarginal 7,1% 4,8% 6,7% 5,5% 7,0% 7,6% 6,6% 11,0%
Vinstmarginal 6,8% 4,6% 6,2% 4,9% 6,6% 17,1% 6,3% 10,5%
Kassafldde efter investeringsverksamhet -80,8 9,4 -17,9 13,3 1,8 -11,2 1,3 77,8
Kassafldde per aktie, SEK -2,80 0,33 -0,62 0,46 0,06 -0,39 0,05 2,70
Eget kapital per aktie, SEK 13,29 13,18 13,02 13,33 12,79 12,00 11,54 11,91
Soliditet 39,8% 46,2% 44,9% 46,8% 48,8% 48,6% 46,4% 45,2%
Genomsnittligt antal anstéllda 1058 983 951 927 952 943 886 870
Nettoomséttning per anstalld, TSEK 375 329 369 332 341 281 348 319
MSEK 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomséttning 1378,6 1175,7 1098,1 11215 964,0 907,0
Bruttomarginal 12,5% 11,9% 12,0% 10,9% 10,6% 8,0%
Rorelsemarginal 6,1% 7,9% 5,5% 4,0% 3,3% 1,0%
Vinstmarginal 5,7% 7,6% 5,0% 3,5% 3,0% 0,1%
Kassaflode efter investeringsverksamhet -76,0 69,7 40,9 5,2 2,5 -2,0
Kassafldde per aktie, SEK -2,63 2,41 1,42 0,18 0,09 -0,07
Eget kapital per aktie, SEK 13,29 12,79 11,01 9,94 9,36 8,25
Rantabilitet pa operativt kapital 17,8% 24,2% 16,1% 12,9% 10,1% 3,1%
Réntabilitet pa eget kapital 17,1% 21,0% 14,9% 12,4% 9,7% 0,3%
Soliditet 39,8% 48,8% 45,8% 43,3% 44,1% 44,0%
Genomsnittligt antal anstéllda 980 912 987 940 893 847
Nettoomséttning per anstalld, TSEK 1407 1289 1113 1193 1080 1071




2018 2017 2018 2017
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Nettoomséttning 396,5 325,0 1378,6 1175,7
Kostnad for salda varor och tjénster -344,3 -285,0 -1 206,9 -1035,4
Bruttoresultat 52,2 40,0 171,7 140,3
Forsaljningskostnader -12,3 -10,8 -51,1 -44.,5
Administrationskostnader -9,3 -8,4 -32,2 -28,6
Ovriga rérelseintakter/-kostnader -2,5 1,8 -4,5 26,2
Rorelseresultat 28,1 22,6 83,9 93,4
Finansnetto -1,0 -1,0 -5,1 -4,6
Resultat efter finansiella poster 27,1 21,6 78,8 88,8
Inkomstskatt -3,1 -3,8 -14,6 -16,7
Resultat efter skatt 24,0 17,8 64,2 72,1
2018 2017 2018 2017
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Resultat efter skatt 24,0 17,8 64,2 72,1
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen:
Valutakursdifferenser 0,8 5,0 5,3 -11
Kassaflodessakringar 0,1 -0,1 0,1 -0,1
Skatt pa sdkringar/valutakursdifferenser 0,0 0,0 -0,1 0,0
Ovrigt totalresultat efter skatt 0,9 4,9 5,3 -1,2
Totalresultat efter skatt 249 22,7 69,5 70,9
2018 2017 2018 2017
Q4 Q4 Helar Helar
Antal aktier vid periodens utgang (tusental) 28 873 28 873 28 873 28 873
Vagt genomsnitt av antal aktier (tusental)* 28 873 28 873 28 873 28 873
Vagt genomsnitt av antal aktier (tusental)** 28 873 29 473 28 873 28 899
Resultat per aktie, SEK* 0,83 0,62 2,22 2,50
Resultat per aktie, SEK** 0,83 0,61 2,22 2,49

*Fore utspadning
** Efter utspadning
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2018 2017

MSEK 31 dec 31 dec
Tillgangar
Goodwill 106,7 70,2
Immateriella anldggningstillgdngar - Kundrelationer 15,4 -
Ovriga immateriella anlaggningstiligangar 12,9 9,6
Materiella anlaggningstillgangar 79,9 64,4
Uppskjutna skattefordringar 1,9 1,0
Ovriga finansiella anlaggningstilligéngar 0,7 1,1
Summa anlaggningstillgangar 217,5 146,3
Varulager 370,0 239,5
Kundfordringar 327,3 261,8
Ovriga kortfristiga fordringar 19,2 21,1
Likvida medel 31,0 87,2
Summa omsattningstillgangar 741,5 609,6
SUMMA TILLGANGAR 965,0 755,9
Eget kapital och skulder
Eget kapital 383,6 369,2
Skulder
Léngfristiga rantebarande skulder 12,5 12,3
Uppskjutna skatteskulder 1,7 1,7
Ovriga langfristiga avséttningar 8,9 0,0
Summa langfristiga skulder 29,1 14,0
Kortfristiga ranteb&rande skulder 176,0 97,8
Leverantdrsskulder 273,6 195,0
Ovriga kortfristiga skulder 102,7 79,9
Summa kortfristiga skulder 552,3 372,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 965,0 755,9

2018 2017 2018 2017
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Ingdende eget kapital 380,6 346,5 369,2 318,0
Effekt av &ndrade redovisningsprinciper - - -4,7 -
Summa 380,6 346,5 364,5 318,0
Totalresultat efter skatt 24,9 22,7 69,5 70,9
Likvid teckningsoptioner - - 0,4 0,5
Aterkdp egna aktier 21,9 - 21,9 -
Utdelning - - -28,9 -20,2
Utgaende eget kapital 383,6 369,2 383,6 369,2



2018 2017 2018 2017
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 27,1 21,6 78,8 88,8
Aterlagda avskrivningar 5,8 4,3 19,2 16,1
Ovriga poster som inte ingér i kassaflédet 0,6 -2,9 -3,1 -20,2
Betald skatt 2,8 -74 -10,7 -12,6
Foréndringar i rorelsekapital -27,6 -8,2 -57,4 -32,4
Kassaflode fran den lopande verksamheten 8,7 74 26,8 39,7
Kassaflode fran investeringsverksamheten (not 1) -89,5 -5,6 -102,8 30,0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 58,6 341 18,0 -53,8
Forandring i likvida medel -22,2 35,9 -58,0 15,9
Likvida medel
Vid periodens ingang 52,9 50,5 87,2 71,6
Kassafldde efter investeringsverksamhet -80,8 1,8 -76,0 69,7
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 58,6 341 18,0 -53,8
Valutakursdifferens i likvida medel 0,3 0,8 1,8 -0,3
Likvida medel vid periodens utgang 31,0 87,2 31,0 87,2
Outnyttjade krediter 97,2 51,8 97,2 51,8
Tillgangliga likvida medel 128,2 139,0 128,2 139,0
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NOTEs rorelsesegment Western Europe innefattar enheter med stark produktionstradition och hdg kompetens. Utéver

beldgna i geografiska omrdden med hdg industriell aktivitet utvecklingsorienterade produktionstekniska tjanster erbjuds &ven

och innovationsgrad i Sverige, Finland och England. Dér erbjuds kostnadseffektiv volymtillverkning av kretskort och kompletta

avancerade produktionstekniska tj&nster i nra samverkan med produkter (box build).

kunderna, till exempel komponentval, utveckling av testutrustning, Intra-group utgors av affarsstdodjande funktioner i moder-

prototyptillverkning och serieproduktion. bolaget samt for inkdpsverksamheten i NOTE Components.
Rorelsesegmentet Rest of World utgdrs av enheterna i Estland

och Kina. De &r lokaliserade nara stora slutmarknader och i regioner

2018 2017 2018 2017
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
WESTERN EUROPE
Extern nettoomséttning 254,5 189,9 823,7 671,3
Intern nettoomséttning 2,0 34 10,6 10,3
Rérelseresultat 22,4 17,0 58,7 56,3
Rorelsemarginal 8,7% 8,8% 7,0% 8,3%
Varulager 2177 129,4 217,7 129,4
Externa kundfordringar 219,0 158,9 219,0 158,9
Genomsnittligt antal anstallda 395 302 339 287
REST OF WORLD
Extern nettoomsattning 142,0 135,1 554,9 504,4
Intern nettoomsattning 19,1 11,2 80,3 74,3
Rarelseresultat 8,7 45 38,7 24,7
Rérelsemarginal 5,4% 3,1% 6,1% 4,3%
Varulager 152,3 110,1 152,3 110,1
Externa kundfordringar 108,3 102,5 108,3 102,5
Genomsnittligt antal anstéllda 643 630 620 606
INTRA-GROUP
Intern nettoomsattning 21,1 -14,6 -90,9 -84,6
Rérelseresultat -3,0 1,1 -13,5 12,4
Externa kundfordringar 0,0 0,4 0,0 0,4
Genomsnittligt antal anstéllda 20 20 21 19
Western Europe Rest of World
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Forsaljning per kundsegment

2018 2017 2018 2017
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
WESTERN EUROPE
Verkstad 160,0 130,5 544,6 443,9
Kommunikation 31,0 21,8 86,7 77,2
Medicinteknik 35,1 26,3 111,6 110,2
Forsvar 24,9 10,2 76,5 37,2
Avancerad konsumentelektronik 3,5 1,1 4,3 2,8
Summa extern nettoomsattning 2544 189,9 823,7 671,3
REST OF WORLD
Verkstad 88,0 86,5 346,6 329,7
Kommunikation 46,6 41,0 174,2 148,7
Medicinteknik 1,0 0,2 4,2 1,1
Forsvar 0,0 0,0 0,0 0,0
Avancerad konsumentelektronik 6,5 74 30,0 249
Summa extern nettoomsattning 142,0 135,1 554,9 504,4
TOTAL
Verkstad 247,8 217,0 891,2 773,6
Kommunikation 77,6 62,8 260,9 225,9
Medicinteknik 36,2 26,5 115,8 1114
Forsvar 24,9 10,2 76,5 37,2
Avancerad konsumentelektronik 10,0 8,5 34,2 27,6
Summa extern nettoomsattning 396,5 325,0 1378,6 1175,7

Western Europe Helar Rest of World Helar Total Helar

M Verkstad M Kommunikation Medicinteknik B Férsvar M Avancerad konsumentelektronik
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2018 2017 2018 2017
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Nettoomséttning 9,5 9,5 37,4 34,8
Kostnad for salda tjanster -3,7 -4.1 -16,4 -16,6
Bruttoresultat 5,8 5,4 21,0 18,2
Forsaljningskostnader -4,5 -5,2 -21,3 -17,0
Administrationskostnader -4,0 -3,1 -12,3 -11,8
Ovriga rorelseintakter/-kostnader -0,9 1,6 -0,3 -0,3
Rorelseresultat -3,6 -1,3 -12,9 -10,9
Finansnetto 39,9 31,7 41,0 69,9
Resultat efter finansiella poster 36,3 30,4 28,1 59,0
Bokslutsdispositioner -6,8 - -6,8 -
Resultat fore skatt 29,5 30,4 21,3 59,0
Inkomstskatt -4,5 -4,7 -4,5 -4,7
Resultat efter skatt 25,0 25,7 16,8 54,3

2018 2017 2018 2017
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Resultat efter skatt 25,0 25,7 16,8 54,3
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen - - - -
Ovrigt totalresultat efter skatt - - - -
Totalresultat efter skatt 25,0 25,7 16,8 54,3



2018 2017

MSEK 31 dec 31 dec
Tillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 4,4 11
Materiella anlaggningstillgangar 0,3 0,4
Léngfristiga fordringar pa koncernforetag 79,9 4,9
Finansiella anlaggningstillgdngar 221,4 221,4
Summa anlaggningstillgangar 306,0 227,8
Fordringar pa koncernforetag 67,0 66,1
Ovriga kortfristiga fordringar 6,3 33
Likvida medel -5,7 46,9
Summa omséttningstillgangar 67,6 116,3
SUMMA TILLGANGAR 373,6 344,1
Eget kapital och skulder
Eget kapital 215,5 249,5
Obeskattade reserver 6,8 -
Skulder
Skulder till koncernforetag 128,9 81,3
Ovriga skulder och avséattningar 22,4 13,3
Summa kortfristiga skulder 151,3 94,6
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 373,6 3441

2018 2017 2018 2017
MSEK 04 Q4 Helar Helar
Ingdende eget kapital 212,4 223,8 249,5 215,4
Totalresultat efter skatt 31 25,7 -5,1 54,3
Utdelning - - -28,9 -20,2
Utgaende eget kapital 215,5 249,5 215,5 249,5
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Bruttomarginal
Bruttoresultat i procent av nettoomséattning.

Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med antal aktier vid periodens slut
(fore utspadning).

Genomsnittligt antal anstéllda
Medelantal anstéllda berdknad utifran arbetad tid.

Kassaflode per aktie
Kassaflode efter investeringsverksamheten dividerat med
antal aktier vid periodens slut (fore utspadning).

Nettoomsattning per anstalld
Nettoomséattning for perioden dividerad med genomsnittligt
antal anstallda i perioden.

Nettoskuld
Réntebarande skulder minskat med likvida medel.

Operativt kapital
Balansomslutning minskat med likvida medel samt icke
rantebarande skulder och avséattningar.

Rantabilitet pa eget kapital
Resultat efter skatt i procent av genomsnittligt eget kapital for
den senaste tolvmanadersperioden.

Réntabilitet pa operativt kapital
Rorelseresultat i procent av genomsnittligt operativt kapital for
den senaste tolvmanadersperioden.

Rorelsemarginal
Rérelseresultat i procent av nettoomsattning.

Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Vinstmarginal
Resultat efter finansiella poster i procent av nettoom-
séattning.
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® Tillverkningsenheter

NOTE tillverkar kretskort (PCBA), delmontage
och, i allt okande grad, kompletta produkter
(box build). Produkterna finns till exempel

i komplexa system for elektronisk styrning,
Overvakning och sékerhet.

Kunderna ar verksamma inom segmenten
medicinteknik, forsvar, verkstad, kommunikation
och avancerad konsumentelektronik. Framfor
allt utgors kunderna av storre foretag som verkar
pa varldsmarknaden, men ocksa bolag som har
sin primara forsaljning i norra Europa.

NOTE AB (publ)

Organisationsnummer 556408-8770
Kalendarium

Delarsrapport Q1 2019-04-25
Halvarsrapport Q2 2019-07-15
Delarsrapport Q3 2019-10-22
Arsredovisning

Arsredovisning for 2018 kommer att publiceras
pa hemsidan, www.note.eu, vecka 14.

@ @ Windsor

Affarsmodellen bygger pé att erbjuda avancerad
tillverkning, kundanpassade logistiklésningar
och radgivning till basta mojliga totalkostnad.
Kunderbjudandet tacker hela produktlivscykeln,
fran design till eftermarknad.

| Vasteuropa har NOTE fabriker i geografiska
omraden med hog industriell aktivitet och
innovationsgrad. Dar erbjuds sofistikerade
produktionstekniska tjanster i nara samverkan
med kunderna, till exempel kompontentval,
utveckling av testutrustning, prototyptillverk-
ning och serieproduktion.

Arsstamma
Arsstamma halls den 25 april 2019 klockan
14.00 i Sparvagnshallarna i Stockholm.

Bestallning av ekonomisk information
Ekonomisk och annan relevant information
kan bestallas fran NOTE. Av hansyn till miljon
anvands med fordel tjansten pa hemsidan for
elektronisk prenumeration.

Hemsida: www.note.eu

E-post: info@note.eu

Telefon: 08-568 990 00

KINA

Tangxia
Q

NOTEs fabriker i Estland och Kina finns

nara stora slutmarknader och i regioner med
stark produktionstradition och hég kompetens.
Utéver utvecklingsorienterade tjénster erbjuds
&ven kostnadseffektiv volymtillverkning av
kretskort och kompletta produkter.

Kontaktperson Investor Relations
Henrik Nygren

Finansdirektor

Telefon: 070-977 06 86

E-post: henrik.nygren@note.eu
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