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NOTE DELARSRAPPORT

Finansiell utveckling under januari—-september

* Forséljningen dkade med 30% till 1 277 (982) MSEK.
Rensat fran forvarv var tillvaxten 16%.

¢ Rorelseresultatet 6kade med 59% till 89 (56) MSEK. Justerat
for kostnader av engangskaraktar under tredje kvartalet i fjol
Okade rorelseresultatet med 41% till 89 (63) MSEK.

* Rorelsemarginalen stérktes med 1,3 procentenheter till 7,0%
(5,7%). Justerat for kostnader av engdngskaraktar under tredje
kvartalet i fjol dkade rérelsemarginalen med 0,6 procentenhe-
ter till 7,0% (6,4%).

 Resultat efter finansnetto dkade till 83 (52) MSEK.

* Resultat efter skatt 6kade med 65% till 66 (40) MSEK,
vilket motsvarar 2,29 (1,39) SEK/aktie.

» Kassaflodet efter investeringar uppgick till -21 (5) MSEK,
vilket motsvarar -0,73 (0,17) SEK/aktie.

Héandelser under aret

Fortsatt tillvaxt — nya kundsamarbeten

NOTE har en tydlig tillvdxtagenda med ett uttalat mal att 6ka
marknadsandelarna och na en stabil organisk tillvaxt om minst
10% per &r. For att lyckas med det arbetas metodiskt for att
utdka affarerna med befintliga kunder och samtidigt vinna nya
kunder inom de teknik- och marknadsomraden dar NOTE redan
&r starka. Bland nya stérre kundsamarbeten som kommunicerats
under perioden ingdr DeLaval, Maven Wireless, Micropower,
UNIPOWER och Laerdal Medical.

Bolagsstammor och incitamentsprogram
Vid en extra bolagsstémma i januari valdes Anna Belfrage,
Kaj Falkenlund, Claes Mellgren och Charlotte Stjerngren
till nya ledamaéter i styrelsen. Samtidigt ldmnade Johannes
Lind-Widestam styrelsen som darefter bestar av sju bolagsstam-
movalda ledamdter med Johan Hagberg som ordférande. Samt-
liga ledamdter omvaldes vid den ordinarie drsstamman i april.
Vid extrastdmman i januari togs aven beslut om ett tredrigt
incitamentsprogram, baserat pad 400 000 teckningsoptioner,
riktat till bolagets vd. Under perioden gjordes vissa aterkép av
teckningsoptioner utstallda inom ramen for de incitamentspro-
gram som introducerades 2017-2018. Vid fullt utnyttjande av
vid tredje kvartalets utgdng utestdende teckningsoptioner kan
totalt 1 111 000 aktier komma att emitteras. Detta motsvarar
knappt 4% av det totala antalet utestdende aktier och réster.

Finansiell utveckling under juli-september

e Forséljningen dkade med 34% till 434 (324) MSEK. Rensat
fran forvarv var tillvaxten 18%. Orderstocken vid tredje kvarta-
lets utgang var cirka 30% over foregdende ars niva.

* Rorelseresultatet 6kade med 104% till 32 (16) MSEK. Justerat
for kostnader av engangskaraktar under tredje kvartalet i fjol
Okade rorelseresultatet med 41% till 32 (23) MSEK.

* Rorelsemarginalen stérktes med 2,5 procentenheter till 7,3%
(4,8%). Justerat for kostnader av engéngskaraktar under tredje
kvartalet i fjol dkade rérelsemarginalen med 0,3 procentenhe-
ter till 7,3% (7,0%).

» Resultat efter finansnetto dkade till 30 (15) MSEK.

* Resultat efter skatt 6kade med 100% till 22 (11) MSEK, vilket
motsvarar 0,76 (0,38) SEK/aktie.

» Kassaflodet efter investeringar uppgick till 1 (9) MSEK,
vilket motsvarar 0,03 (0,33) SEK/aktie.

Handelser efter periodens utgang

Human Care - ny kund inom medicinteknik

NOTE har nyligen inlett serieproduktion till det snabbvaxande
svenska medicinteknikféretaget Human Care. Human Care

har ett brett utbud av produkter som forbattrar rorligheten for
méanniskor med sarskilda behov. Produktionen sker vid NOTEs
fabrik i Norrtalje och innefattar sdval elektroniktillverkning som
kompletta produkter (box build).

Inlosen av egna aktier

| december i fjol genomfdrdes ett terképsprogram om totalt

1 000 000 egna aktier. Styrelsen avser att foresla den ordinarie
arsstdmman i april 2020 att makulering sker av dessa aktier,
vilket skulle reducera antalet utestdende aktier med drygt 3%.

Finansiella mal

NOTE har tydliga externt kommunicerade méal vad avser tillvaxt,
I6nsamhet, kapitalstruktur och utdelning. Styrelsen har fattat
beslut att andra utdelningspolicyn. Den nya policyn innebér att
"Styrelsen kommer arligen att beddma vilken niva pa aktieutdel-
ning som den anser vara optimal for &ret. Denna kan distribu-
eras till agarna i form av utdelning och/eller aterkop av aktier.
Framtida vinstutdelning ska framforallt anpassas efter NOTEs
investeringsbehov och finansiella stallning”. Ovriga finansiella
mal kvarstar ofdrandrade.



Fokus pa lonsam tillvaxt

NOTE &r en av de mest konkurrenskraftiga elektroniktillverkarna i
Norden och en stabil affarspartner till svenska och internationella
kunder med behov av avancerad elektroniktillverkning. Dagligen
tar vi ansvar for funktionskritiska produkter som vanligtvis utgor
en del av ett stdrre system i kundens karnverksamhet. Vart fokus
pa branschledande kvalitet och leveransprecision &r viktiga fram-
gangsfaktorer, saval for oss som for vara kunder.

Var affarsmodell bygger pa langsiktiga kundrelationer och
partnerskap, och vi sambetar redan idag med flera av Nordens
ledande bolag inom verkstad, kommunikation, medicinteknik och
pa férsvarssidan.

Sedan flera &r driver NOTE en tydlig tillvaxtagenda. Malet &r
att 6ka marknadsandelarna och na en stadig tillvaxt om minst
10% per ar. For att lyckas med det arbetar vi metodiskt, utifran
ett starkt och industriellt brett kunderbjudande, for att 6ka
affarerna och véxa tillsammans med vdra kunder. Samtidigt
jobbar vi aktivt med att vinna nya kunders fértroende inom de
teknik- och marknadsomraden dar vi redan &r starka. Arets
annonserade nya samarbeten med DelLaval, Maven Wireless,
Micropower, UNIPOWER, Laerdal Medical och nu senast Human
Care ar tydliga exempel pa att intresset for vart kunderbjudande
ar stort. Var ambition ar ocksa att inom ramen for var marknads-
nisch gora noga utvalda forvarv. For ett knappt ar sedan stérkte
vi var position pa den brittiska marknaden genom forvarvet av
Speedboard Assembly Services.

Utveckling under arets tre forsta kvartal

Efter inférandet av restriktioner i varldshandeln ser vi tydligt att
handelsmdnstren andras. Kunderna agerar snabbt och lagger

i 6kande utstrackning om sin varuférsorjning fran st till vast.
Detta innebér risker men kanske framst méjligheter for NOTE dd
merparten av var verksamhet finns i Europa.

Hittills i &r har vi ocksa noterat en vikande efterfragan fran
nagra av vara storre industrikunder, vilket vi ser som ett tecken
pa en avmattning av konjunkturen. Detta har dock kompenserats
av en péatagligt okad tillstrémning av nya kunder. Sammantaget
dkade forsaljningen med 30% till 1 277 MSEK. Var organiska
tillvaxt, det vill séga exklusive forsaljningen i Speedboard,
var 16%, varav ungefar 3 procentenheter utgjordes av positiv
paverkan av utlandska valutor. Det &r sarskilt gladjande att vi
trots en viss avmattning av industrikonjunkturen, lyckades 6ka
tillvaxttakten under det tredje kvartalet. Tillvaxten under tredje
kvartalet uppgick till 34%, varav 18 procentenheter var organisk.
Vi 6kade forsaljningen pa samtliga hemmarknader och i samtliga
fabriker, sarskilt i Vasteuropa och med tonvikt pa kunder inom
verkstadsindustrin. Aven pa forsvarssidan utvecklas vi starkt,
och under tredje kvartalet inleddes omfattande serieleveranser
till forsvarsindustrin i Sverige. Vi ser ocksd att volymerna i flera
relativt nya samarbeten, exempelvis med Plejd inom smart
belysning och Charge Amps som utvecklar och séljer laddnings-
I6sningar till elfordon, utvecklas starkt. Gladjande &r ocksa att
vi under Q3 paborjat serieleveranser till flera nya stdrre kunder i
vara fabriker i Estland och Kina.

Resultatmassigt fortsatte var positiva trend. Rensat fran
engangskostnaderna i fjol med anledning av vd-skiftet 6kade
det underliggande rorelseresultatet med 41% till 89 MSEK
och rorelsemarginalen stéarktes 0,6 procentenheter till 7,0%.
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Q3 - rekordartad tillvaxt, starkt rorelsemar-
ginal och 30% hagre orderstock.

Réknat pa samma vis kade rorelseresultatet i Q3 med 41% och
rorelsemarginalen forbattrades till 7,3%. Resultatforbattringen
ar framst en foljd av tillvaxten, stabila marginaler, fortsatt god
kostnadsutveckling och en stark utveckling i Vasteuropa, inte
minst i Sverige och Finland.

Inom ramen for vart férbattringsarbete har vi tidigare genom-
fort flera framgangsrika program for att starka lonsamheten i
vara svenska fabriker. Den haller nu hog klass. Vi tar nu vara pa
dessa erfarenheter for att vidareutveckla vara internationella
verksamheter.

Effektiv rérelsekapitalhantering ar en viktig framgangsfaktor i
var bransch. Som en foljd av tillvaxten, och manga projekt under
upprampning, har vi tidigare under aret haft utmaningar med
vart rorelsekapitalutnyttjande, sarskilt kapitalbindningen i lager.
Hittills i ar har kassaflodet, efter investeringar, darfor begransats
till -21 MSEK. Genom fokuserade insatser, och efter uppstart
av serieleveranser av flera storre projekt, kan vi nu notera en
pataglig lagerreduktion och forbattrad effektivitet. Vi arnu i
béattre balans pé lagersidan och forutsattningarna att starka kas-
saflodet framaover ar darfor goda. NOTE star finansiellt val rustat for
framtiden med en soliditet om 39%, vilket ar viktigt bade for oss och
véra kunder.

Framtiden
Vi fortsatter att jobba utifran vara langsiktiga mal dar kundnojd-
het, Ionsamhet och tillvaxt ligger i fokus.

Vi ser goda mdjligheter att fortsatta 6ka vara marknadsan-
delar. Vi vinner fortsatt manga nya kunder, vara orderbdcker
vid periodens utgang var cirka 30% hogre an i fjol och vi ar i
uppstartsskede i flera stora kundprojekt. Trots ett ndgot svagare
marknadslage ser jag darfor goda mojligheter att fortsétta var
positiva tillvaxtkurva.

Sl (w

Johannes Lind-Widestam



NOTE DELARSRAPPORT

Forsaljning januari—september

NOTEs forséljning sker till ett stort antal kunder, som vasentligen
ar verksamma inom verkstad, kommunikation, medicinteknik,
férsvar och avancerad konsumentelektronik. Kunderna utgors
bade av globala foretag, som ar verksamma pa varldsmarkna-
den, och lokala féretag som har sin priméra forséljning i norra
Europa. Vanligtvis lagger kunderna ut hela sin elektroniktillverk-
ning till en eller flera produktionspartner. En tydlig trend &r ocksa
att kunderna i allt 6kande utstrackning efterfragar tillverkning
och direktleveranser av kompletta produkter (box build).

Efterfrdgan pa NOTESs tjanster utvecklades fortsatt positivt.
Forsaljningen under arets tre forsta kvartal dkade med 30% till
1277 (982). Rensat fran tillkommande férsaljning i det engel-
ska bolaget Speedboard Assembly Services, som férvarvades
under fjarde kvartalet i fjol, 6kade forsaljningen med 16%. Positiv
paverkan av fordndrade valutakurser, framst USD och EUR,
var cirka 3%. Forsaljningsékningen utgjordes sévél av utbkade
samarbeten med etablerade kunder som successiva genomslag
av forsaljning till nya kunder. Forsaljningsokningar noterades pé
samtliga hemmamarknader, och i samtliga fabriker. | Vasteuropa
noterade en tillvaxt (exklusive forvarv) om 17%, sarskilt i Sverige
och Finland och till kunder inom verkstads- och forsvarsindustrin.

Forsaljningen fran fabriken i Estland, som framst sker till
kunder i norra Europa, utvecklades ocksa positivt med en tillvaxt
om 13%. Forséljningen fran fabriken i Kina, som sker till sval
lokala som globala kunder, nddde trots inférda handelshinder
en tillvaxt pa drygt 15%.

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

Under de senaste aren har NOTE vunnit manga nya kunders
fortroende. De nya kunderna utgdrs savél av stora globala fore-
tag som 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 omséttningsméssigt stérsta kunderna utgjorde 46%
(56%) av koncernens forsaljning. | ingen enskild kund (koncern)

MSEK %
500 10

400 8
300 6
200 4
100 2
0 0
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q@3
2018 2019
I \ettoomsattning

Rérelsemarginal

Rérelsemarginalen i tabellen ovan visar den underliggande Ionsamheten 2018-2019.
Rorelseresultatet for Q3, 2018, har justerats uppat 7,0 MSEK med anledning av kost-
nader av engdngskaraktar.

utgjorde mer an 6% (10%) av den totala férsaljningen.

Koncernens orderstock, som utgors en kombination av fasta
order och kundprognoser, var vid periodens utgéng cirka 30%
hégre &n vid motsvarande tidpunkt i fjol.

Resultat januari-september

| syfte att ytterligare 6ka konkurrenskraften och skapa forut-
sattningar for fortsatt tillvaxt drivs sedan flera ar ett metodiskt
forbattringsarbete pé samtliga fabriker i koncernen. Arbetet
sker bade lokalt pa respektive fabrik och genom ett flertal koncern-
Overgripande projekt. Utbver initiativ for att bredda och utveckla
kunderbjudandet ligger fokus pa atgarder som forbattrar leve-
ransprecision och kvalitetsutfall, samt pé effektiviseringar inom
kostnads- och rorelsekapitalomradet.

Framst som en f6ljd av dkad forséljning, med stabila margi-
naler till sdval etablerade som nya kunder, 6kade bruttoresul-
tatet med 26% till 150 (120) MSEK. Bruttomarginalen forsva-
gades négot till 11,8% (12,2%), framst som en féljd av andrad
produktmix. Bland annat innehdll férsaljningen i Kina i fjol en
relativt hdg andel tjdnster utan materialkostnader.

Periodens omkostnader for forsaljning och administration
uppgick till 59 (62) MSEK. Rensat fran kostnader av
engdngskaraktar knutna till vd-skiftet ifjol 6kade omkostna-
derna med 9%, bland annat som en féljd av tillkommande
kostnader i Speedboard. Som andel av forséljningen, och
bortréknat engangskostnaderna i fjol, utgjorde omkostnaderna
4,7% (5,6%).

Ovriga rérelsekostnader/-intakter, som vésentligen utgors
av omvarderingar av tillgdngar och skulder i utldndska valutor,
uppgick till -2 (-2) MSEK

Rérelseresultatet under perioden uppgick till 89 (56) MSEK.
Rensat frn engdngskostnaderna i fjol 6kade rorelseresultatet
med 41% till 89 (63) MSEK och rérelsemarginalen starktes med
0,6 procentenheter till 7,0 (6,4%).

Framst som en foljd av 6kad nettoskuld 6kade finansnettot
till -6 (-4) MSEK.

Resultat efter finansnetto dkade till 83 (52) MSEK. Justerat
for engdngskostnaderna i fjol starktes vinstmarginalen till 6,5%
(6,0%).

Resultat efter skatt 6kade med 65% till 66 (40) MSEK, vilket
motsvarar 2,29 (1,39) SEK/aktie. Periodens skattekostnad
motsvarade 20% (22%) av resultat fore skatt.

Forsaljning och resultat juli-september

Trots tecken pd en avmattning av marknaden for ndgra av de
stdrre industrikunderna utvecklades efterfrdgan pa NOTES tjans-
ter fortsatt starkt. Férséljningen 6kade med 34% till 434 (324)
MSEK. Rensat fran forsaljningen i Speedboard var tillvéxten
18%. Forsaljningsdkningar noterade pé samtliga hemmamark-
nader och i samtliga fabriker. Exklusive Speedboard var tillvéx-
ten i Vasteuropa 20%. Forsaljningen till sdval nya som tidigare
etablerade kunder inom verkstadsindustrin utvecklades starkt.
Dértill inleddes omfattande serieleveranser till férsvarsindu-



strin i Sverige. En fortsatt god utveckling noterades dven av
forséljningen fran fabrikerna i Estland och Kina med en tillvéxt
om 17%, primart som en féljd av inledda serieleveranser i ndgra
storre projekt till nya kunder.

Primért som en foljd av 6kad forséljning, stabila marginaler i
kunduppdragen och fortsatt god kostnadsutveckling 6kade brut-
toresultatet med 24%. Bruttomarginalen minskade dock nagot
till 11,5% (12,4%), vasentligen som en féljd av andrad mix av
kunduppdragen. Bland annat innehdll férsaljningen i Kina i fjol
en relativt hdg andel tjanster utan materialkostnader.

Periodens omkostnader i fjol paverkades negativt med 7,0
MSEK av kostnader féranledda av vd-skiftet. Rensat fran detta
uppgick omkostnaderna till 17 (17) MSEK motsvarande 4,1%
(5,2%) av forsaljningen.

Ovriga rérelseintékter/-kostnader, vilka frimst utgdrs av omvér-
deringar av tillgdngar och skulder i utldndsk valuta, uppgick till
0 (-1) MSEK.

Rérelseresultatet uppgick till 32 (16) MSEK. Det underlig-
gande rorelseresultatet, rensat frdn kostnaderna fér vd-skiftet,
forbattrades med 41% till 32 (23) MSEK, vilket motsvarar en
rorelsemarginal om 7,3% (7,0%).

Resultat efter finansnetto uppgick till 30 (15) MSEK, vilket
motsvarar en vinstmarginal om 6,8% (4,6%).




NOTE DELARSRAPPORT

Kassaflode

For att konkurrera framgangsrikt inom marknadssegmentet high
mix stalls bland annat hoga krav pa flexibilitet i tillverkningen,
effektiv materialforsorjning och férmaga att leverera kundan-
passade tillverknings- och logistiklésningar. NOTE har darfor en
stor utmaning i att standigt férbattra affarsmetoder och interna
processer inom dessa omraden.

Under de senaste aren har varldsmarknaden for elektronik-
komponenter varit anstrangd med forlangda ledtider och begran-
sad tillgdng pé vissa typer av komponenter. Det besvarliga laget
pa elektronikkomponentmarknaden i kombination med stark
forséljningstillvaxt, och uppstart av flera nya tillverkningspro-
jekt, bidrog under varen till en hdgre kapitalbindning i lager &n
efterstravat. Marknadslaget pa komponentmarknaden bedéms
sedan en tid ha férbattrats négot, vilket tillsammans med foku-
serade insatser medfort att lagersituationen stabiliserats under
tredje kvartalet. Kapitalbindningen i lager, inklusive forskotts-
betalningar fér material, var vid periodens utgang 25% hdgre &n
vid motsvarande tidpunkt i fjol. Drygt halften av lagerdkningen
utgjordes av lagret i Speedboard.

Insatser gors fortlopande for att bevaka kreditrisker och
begrénsa antalet utestdende kundkreditdagar. Primart som
en foljd av den dkade tillvéxttakten var kundfordringarna vid
periodens utgang drygt 50% hdgre &n vid motsvarande tidpunkt
i fjol.

Leverantdrsskulderna avser framst inkdp av elektronikkompo-
nenter och dvrigt produktionsmaterial. Leverantdrsskulderna var
forhallandevis 14ga, ungefar pa samma niva som vid arsskiftet
och 14% hogre an vid motsvarande tidpunkt i fjol. Anledningen
dartill ar framst knuten till den lageruppbyggnaden under forsta
halvéret. Vidtagna atgarder for att reducera kapitalbindningen i

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

Koncernens tillgangliga likvida medel, inklusive outnyttjade
checkrakningskrediter, uppgick vid utgangen av tredje kvarta-
let till 79 (109) MSEK. Pantfdrskrivna kundfordringar uppgick
till cirka 244 (169) MSEK. Oaktat finansiella skulder som en
konsekvens av inférandet av IFRS 16 uppgick nettoskulden vid
periodens utgang till 222 (51) MSEK.

38,7«

Kassaflode efter investeringar

'21 MSEK

lager har borjat ge resultat, vilket bland annat medfért att kas-
saflodet under tredje kvartalet var svagt positivt.

Okat rérelsekapitalbehov som en f8ljd av tillvaxten i kombi-
nation med tidigare lageruppbyggnad bidrog till att kassaflédet,
efter investeringar, begransades till -21 (5) MSEK, vilket motsva-
rar-0,73 (0,17) SEK/aktie.

Soliditet

Enligt NOTEs externt kommunicerade finansiella mal ska solidi-
teten minst uppga till 30%. Soliditeten vid periodens utgang
uppgick till 38,7% (46,2%). Den under andra kvartalet utbetalade
utdelningen till aktiedgarna om 20 (29) MSEK reducerade solidi-
teten med cirka 2 procentenheter och inforandet av IFRS16 med
cirka 2 procentenheter.

Investeringar
Investeringar i anlaggningstillgangar uppgick under arets forsta
tre kvartal till 24 (18) MSEK. Investeringarna motsvarande 1,9%
(1,8%) av forsaljningen och utgjordes framst av effektivitets- och
kapacitetsh6jande projekt.

Planenliga avskrivningar kade till 33 (13) MSEK, varav 12
MSEK utgjordes av tillkommande avskrivningar, framst pa hyrda
fastigheter, efter inférandet av IFRS 16.



Moderbolaget NOTE AB (publ) &r framst inriktat pa ledning, sam-
ordning och utveckling av koncernen. Intdkterna under perioden
uppgick till 28 (28) MSEK och avsag framst interna tjanster.

Rorelseresultatet under tredje kvartalet i fjol paverkades nega-
tivt med 7 MSEK med anledning av vd-skiftet. Resultat efter skatt
uppgick till 5 (-8) MSEK.

Transaktioner med narstaende
Inga transaktioner med narstdende har gjorts under arets forsta
tre kvartal.

Extra bolagsstamma 2019
Vid en extra bolagsstdmma i januari valdes Anna Belfrage,

NOTE &r en av norra Europas ledande partner for elektroniktill-
verkning. Marknadspositionen &r sérskilt 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, fran design till
eftermarknad.

NOTEs affarsmodell, som syftar till 6kad forsaljningstillvaxt i
kombination med begransade overhead- och investeringskostnader
i hogkostnadslander, &r ett satt att minska riskerna i verksamheten.

NOTE tillampar International Financial Reporting Standards
(IFRS) sa som de antagits av EU. Véasentliga redovisnings- och
varderingsprinciper aterfinns i arsredovisningen for 2018 pa
sidan 48-50. Koncernens delarsrapport ar uppréattad i enlighet
med Arsredovisningslagen och IAS 34, Delarsrapportering.
Moderbolaget tillampar RFR 2.

| januari 2016 publicerade IASB en ny leasingstandard, IFRS
16 "Leases”, som kommer att ersatta IAS 17 Leasingavtal samt
dartill hérande SIC och IFRIC. Standarden kraver att tillgangar och
skulder hanforliga till alla leasingavtal, med nagra undantag,
redovisas i balansrékningen. Standarden ar tillamplig for rdken-
skapsar som paborjas den 1 januari 2019.

NOTE har valt den férenklade 6vergangsmetoden till IFRS 16,
vilket innebaér att ingen omrékning skett av koncernens finan-
siella rapporter for 2018. Koncernens hyresavtal for fastigheter
ar inkluderade i underlaget for berakning medan ovrig leasad
utrustning exkluderats da vardet av dessa ej bedomts som
vasentligt. FOr ranteberakningen av leasingskulden har en
lanerénta om 1,6% anvants. Faktiska leasingataganden per

Kaj Falkenlund, Claes Mellgren och Charlotte Stjerngren

till nya ledamater i styrelsen. Samtidigt ldmnade Johannes

Lind-Widestam styrelsen som darefter bestar av sju bolags-

stdmmovalda ledaméter med Johan Hagberg som ordférande.
Vidare togs bland annat beslut om ett tredrigt incitamentsprog-

ram, baserat pa 400 000 teckningsoptioner, riktat till bolagets vd.

Arsstamma 2019

Vid ordinarie rsstdmma i april omvaldes styrelsen, med Johan
Hagberg som ordforande. Arsstamman beslutade bland annat
att ldmna utdelning till aktiedgarna om 0,70 (1,00) SEK/aktie
motsvarande 20 (29) MSEK.

For en mer detaljerad beskrivning av koncernens operativa och
finansiella risker hanvisas till riskavsnittet pa sidan 13, forvalt-
ningsberéattelsen pa sidan 40 samt not 24 Finansiella risker och
finanspolicy pa sidan 57-58, i NOTEs arsredovisning for 2018.

NOTEs verksamhet staller forhallandevis hdga krav pa rorelse-
kapitalfinansiering. Stort fokus ligger darfor pa att hantera
likviditetsrisken.

31 december 2018 uppgick till cirka 68 MSEK. | enlighet med
IFRS 16 har dppningsbalanserna 2019 for koncernen justerats,
innebarande att materiella anlaggningstillgangar (nyttjanderatts-
tillgangar) dkats med cirka 66 MSEK samtidigt som finansiella
skulder dkats med motsvarande belopp.

Resultat per aktie redovisas i enlighet med IAS 33 Resultat
per aktie.

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 galla.

Kista den 21 oktober 2019

Johannes Lind-Widestam
Vd och koncernchef
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Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delars-
informationen i sammandrag (delarsrapport) for NOTE AB (publ)
per 30 september 2019 och den niomanadersperiod som slutade
per detta datum. Det &r styrelsen och verkstallande direktoren som
har ansvaret for att uppratta och presentera denna finansiella
delarsinformation i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen.
Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna delarsrapport
grundad pa var oversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning

och omfattning

Vi har utfort vér 6versiktliga granskning i enlighet med Interna-
tional Standard on Review Engagements ISRE 2410 Oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation utford av foretagets
valda revisor. En dversiktlig granskning bestar av att gora forfrag-
ningar, i forsta hand till personer som &r ansvariga for finansiella
fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och
att vidta andra oversiktliga granskningsatgarder. En oversiktlig
granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfatt-
ning jamfért med den inriktning och omfattning som en revision
enligt ISA och god revisionssed i 6vrigt har.

De granskningsatgarder som vidtas vid en dversiktlig granskning
gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sddan sakerhet att vi
blir medvetna om alla viktiga omsténdigheter som skulle kunna
ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slut-
satsen grundad pé en oversiktlig granskning har darfor inte den
sakerhet som en uttalad slutsats grundad pd en revision har.

Slutsats

Grundat pé var 6versiktliga granskning har det inte kommit fram
nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att del-
arsrapporten inte, i allt vasentligt, ar uppréattad for koncernens
del i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen samt for
moderbolagets del i enlighet med arsredovisningslagen.

Stockholm den 21 oktober 2019
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Niklas Renstrom
Auktoriserad revisor
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2019 2019 2019 2018 2018 2018 2018
MSEK Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Nettoomséttning 434 437 405 397 324 351 308
Bruttomarginal 11,5% 11,7% 12,1% 13,2% 12,4% 12,8% 11,3%
Rérelsemarginal 7,3% 7,0% 6,6% 7.1% 4,8% 6,7% 5,5%
Vinstmarginal 6,8% 6,6% 6,1% 6,8% 4,6% 6,2% 4,9%
Kassaflode efter investeringsverksamhet 1 -24 2 -81 9 -18 13
Kassafldde per aktie, SEK 0,03 -0,82 0,06 -2,80 0,33 -0,62 0,46
Eget kapital per aktie, SEK 15,4 14,4 14,3 13,3 13,2 13,0 13,3
Soliditet 38,7% 36,7% 36,8% 39,8% 46,2% 44,9% 46,8%
Genomsnittligt antal anstéllda 1070 1070 1045 1058 983 951 927
Nettoomséttning per anstalld, TSEK 406 409 388 375 329 369 332

Rullande

MSEK 12 man. 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomséttning 1674 1379 1176 1098 1122 964
Bruttomarginal 12,1% 12,5% 11,9% 12,0% 10,9% 10,6%
Rérelsemarginal 7,0% 6,1% 7,9% 5,5% 4,0% 3,3%
Vinstmarginal 6,6% 5,7% 7,6% 5,0% 3,5% 3,0%
Kassafldde efter investeringsverksamhet -102 -76 70 41 5 3
Kassaflode per aktie, SEK -3,563 -2,63 2,41 1,42 0,18 0,09
Eget kapital per aktie, SEK 15,4 13,3 12,8 11,0 9,9 9,4
Réntabilitet pa operativt kapital 20,3% 17,8% 24,2% 16,1% 12,9% 10,1%
Réntabilitet pa eget kapital 21,8% 17,1% 21,0% 14,9% 12,4% 9,7%
Soliditet 38,7% 39,8% 48,8% 45,8% 43,3% 44,1%
Genomsnittligt antal anstallda 1061 980 912 987 940 893
Nettoomséattning per anstalld, TSEK 1578 1407 1289 1113 1193 1080




2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Nettoomsattning 434 324 1277 982 1674 1379
Kostnad for salda varor och tjanster -385 -283 -1 127 -862 -1 472 -1 207
Bruttoresultat 49 41 150 120 202 172
Forsaljningskostnader -10 -17 -35 -39 -47 -51
Administrationskostnader -7 -7 -24 -23 -33 -32
Ovriga rérelseintakter/-kostnader 0 -1 -2 -2 -5 -5
Rorelseresultat 32 16 89 56 117 84
Finansnetto -2 -1 -6 -4 -7 -5
Resultat efter finansiella poster 30 15 83 52 110 79
Inkomstskatt -8 -4 -17 -12 -20 -15
Resultat efter skatt 22 11 66 40 90 64

2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Resultat efter skatt 22 11 66 40 90 64
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i
resultatrakningen:
Valutakursdifferenser 7 -6 16 5 17 6
Kassaflodessékringar 0 0 0 0 0
Skatt pa sakringar/valutakursdifferenser -1 -2 0 -2 0
Summa ovrigt totaltresultat efter skatt 6 -6 14 5 15 6
Totalresultat efter skatt 28 5 80 45 105 70

2019 2018 2019 2018 Rullande 2018

Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar

Antal aktier vid periodens utgang (tusental) 28 873 28 873 28 873 28 873 28 873 28 873
Vagt genomsnitt av antal aktier (tusental)* 28 873 28 873 28 873 28 873 28 873 28 873
Vagt genomsnitt av antal aktier (tusental)** 28 990 28 878 28 942 28 904 28 923 28 890
Resultat per aktie, SEK* 0,76 0,38 2,29 1,39 3,12 2,22
Resultat per aktie, SEK** 0,76 0,38 2,28 1,38 3,11 2,22

*Fore utspadning
** Efter utspadning
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2019 2018 2018
MSEK 30 sep 30 sep 31 dec
Tillgangar
Goodwill 109 71 107
Immateriella anlaggningstillgangar - kundrelationer 14 - 15
Ovriga immateriella anlaggningstillgangar 12 10 13
Nyttjanderattstillgangar 55 - -
Materiella anlaggningstillgangar 89 70 80
Uppskjutna skattefordringar 2 2 2
Ovriga finansiella anlaggningstillgangar 0 1 1
Summa anlaggningstillgangar 281 154 218
Varulager 409 326 370
Kundfordringar 388 257 327
Ovriga kortfristiga fordringar 26 33 19
Likvida medel 42 53 31
Summa omsattningstillgangar 865 669 747
SUMMA TILLGANGAR 1146 823 965
Eget kapital och skulder
Eget kapital 444 381 384
Skulder
Langfristiga rantebarande skulder 17 13 12
Léngfristig skuld nyttjanderattstillgdngar 39 - -
Uppskjutna skatteskulder 2 8
Ovriga 1angfristiga avsattningar 6 -
Summa langfristiga skulder 69 15 29
Kortfristiga rdntebarande skulder 247 91 176
Kortfristig skuld nyttjanderattstillgangar 15 - -
Leverantorsskulder 274 240 273
Ovriga kortfristiga skulder 96 96 103
Kortfristiga avsattningar 1 - -
Summa kortfristiga skulder 633 4217 552
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1146 823 965



2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Ingaende eget kapital 416 376 384 369 381 369
Effekt av &ndrade redovisningsprinciper - - - -4 - -4
Summa 416 376 384 365 381 365
Totalresultat efter skatt 28 5 80 45 105 70
Likvid teckningsoptioner 0 - 0 0 0 0
Aterkdp av egna aktier - - - - 22 22
Utdelning - - -20 -29 -20 29
Utgaende eget kapital 444 381 444 381 444 384

2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 30 15 83 52 110 79
Aterlagda avskrivningar 11 33 13 39 19
Ovriga poster som inte ingdr i kassaflédet 1 -4 -3 -4 -3
Betald skatt -7 -3 -20 -14 -17 -11
Forandringar i rorelsekapital -25 -4 -97 -30 -124 -57
Kassaflode fran den lopande verksamheten 10 14 -5 18 4 27
Kassaflode fran investeringsverksamheten -9 -5 -16 -13 -106 -103
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 9 -10 31 -41 90 18
Forandring i likvida medel 10 -1 10 -36 -12 -58
Likvida medel
Vid periodens ingéng &l 55 31 87 53 87
Kassaflode efter investeringsverksamhet 9 21 5 -102 -76
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 9 -10 31 -41 90 18
Valutakursdifferens i likvida medel 1 -1 1 2 1 2
Likvida medel vid periodens utgang 42 53 42 53 42 31
Outnyttjade krediter 37 56 37 56 37 97
Tillgangliga likvida medel 79 109 79 109 79 128
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NOTEs rorelsesegment Western Europe innefattar enheter
beldgna i geografiska omrdden med hdg industriell aktivitet
och innovationsgrad i Sverige, Finland och England. Dér erbjuds
avancerade produktionstekniska tjanster i ndra samverkan med
kunderna, till exempel komponentval, utveckling av testutrustning,
prototyptillverkning och serieproduktion.

Rorelsesegmentet Rest of World utgdrs av enheterna i Estland
och Kina. De &r lokaliserade nara stora slutmarknader och i regioner

med stark produktionstradition och hdg kompetens. Utéver
utvecklingsorienterade produktionstekniska tj&nster erbjuds
&ven kostnadseffektiv volymtillverkning av kretskort (PCBA) och
kompletta produkter (box build).

Intra-group utgors av affarsstodjande funktioner i moderbo-
laget samt inkdpsverksamheten i NOTE Components. Dessutom
ingdr koncernelimineringar.

2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
WESTERN EUROPE
Extern nettoomsattning 271 184 806 569 1061 824
Intern nettoomsattning 1 3 4 9 6 11
Rérelseresultat 26 15 72 36 95 59
Rérelsemarginal 9,6% 7,9% 8,9% 6,3% 8,9% 7,0%
Varulager 256 177 256 177 256 218
Externa kundfordringar 251 162 251 162 251 219
Genomsnittligt antal anstéllda 476 326 457 319 444 339
REST OF WORLD
Extern nettoomséttning 163 140 471 413 613 555
Intern nettoomsattning 14 21 53 61 72 80
Rérelseresultat 8 10 21 30 30 39
Rorelsemarginal 4,5% 5,9% 4,0% 6,3% 4,4% 6,1%
Varulager 153 149 153 149 153 152
Externa kundfordringar 137 97 137 97 137 108
Genomsnittligt antal anstallda 577 635 588 614 600 620
INTRA-GROUP
Intern nettoomséttning -15 -24 -57 -70 -78 -91
Rérelseresultat -2 -9 -4 -10 -8 -14
Externa kundfordringar 0 -2 0 2 0 0
Genomsnittligt antal anstéllda 17 22 17 21 17 21
Western Europe Rest of World
MSEK % MSEK %
300 12 300 12
250 10 250 10
200 8 200 8
150 6 150 6
100 4 100 4
50 2 50 2
0 0 0 0
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
2018 2019 2018 2019

I \ettoomséttning extern

Rorelsemarginal

E " Nettoomsittning intern

I Nettoomséttning extern
I T Nettoomséttning intern

Rorelsemarginal



Forsaljning per kundsegment

2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
WESTERN EUROPE
Verkstad 164 118 494 384 654 544
Kommunikation 28 19 88 56 119 87
Medicinteknik 51 26 124 77 159 112
Forsvar 26 20 95 52 120 77
Avancerad konsumentelektronik 2 1 5 0 9 4
Summa extern nettoomsattning 271 184 806 569 1061 824
REST OF WORLD
Verkstad 104 84 310 259 398 347
Kommunikation 42 44 135 127 182 174
Medicinteknik 0 3 1 4
Forsvar 0 0 0 0
Avancerad konsumentelektronik 17 10 26 24 32 30
Summa extern nettoomsattning 163 140 471 413 613 555
TOTAL
Verkstad 268 202 804 643 1052 891
Kommunikation 70 63 223 183 301 261
Medicinteknik 51 28 124 80 160 116
Forsvar 26 20 95 52 120 77
Avancerad konsumentelektronik 19 11 31 24 41 34
Summa extern nettoomsattning 434 324 1277 982 1674 1379

Western Europe Q1-Q3 Rest of World Q1-Q3 Total Q1-Q3

M Verkstad M Kommunikation Medicinteknik I Férsvar

@ Avancerad konsumentelektronik
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2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Nettoomséattning 9 8 28 28 37 37
Kostnad for salda tjanster -3 -4 -11 -13 -14 -16
Bruttoresultat 6 4 17 15 23 21
Forsaljningskostnader -4 -11 -13 -17 -17 21
Administrationskostnader -3 -2 -8 -8 -12 -12
Ovriga rorelseintakter/-kostnader 0 1 5 -1
Rorelseresultat -9 3 -9 -1 -13
Finansnetto 0 4 1 44 41
Resultat efter finansiella poster 5 -9 -8 43 28
Bokslutsdispositioner - - - - -7 -7
Resultat fore skatt 5 -9 7 -8 36 21
Inkomstskatt -2 - -2 - -6 -4
Resultat efter skatt 3 -9 5 -8 30 17

2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Resultat efter skatt 3 -9 5 -8 30 17
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i ) ) ) ) ) )
resultatrakningen:
Summa ovrigt totalresultat - - - -
Totalresultat efter skatt 3 -9 5 -8 30 17



2019 2018 2018

MSEK 30 sep 30 sep 31 dec
Tillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 2 4
Materiella anlaggningstillgangar 1
Léngfristiga fordringar pa koncernforetag 91 - 80
Finansiella anlaggningstillgdngar 221 221 221
Summa anlaggningstillgangar 316 224 306
Fordringar pa koncernforetag 87 76 67
Ovriga kortfristiga fordringar 13 13 7
Likvida medel 20 21 -6
Summa omséttningstillgangar 120 110 68
SUMMA TILLGANGAR 436 334 374
Eget kapital och skulder
Eget kapital 201 213 216
Obeskattade reserver 7 - 7
Skulder
Skulder till kreditinstitut 75 - -
Skulder till koncernforetag 138 103 129
Ovriga skulder och avséttningar 15 18 22
Summa kortfristiga skulder 228 121 151
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 436 334 374

2019 2018 2019 2018 Rullande 2018
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Ingdende eget kapital 198 222 216 250 213 250
Totalresultat efter skatt 3 -9 5 -8 30 17
Aterkdp av egna aktier - - - - 22 22
Utdelning - - -20 -29 -20 -29
Utgaende eget kapital 201 213 201 213 201 216
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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.

Orderstock
En kombination av fasta order och kundprognoser.

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

Rantabilitet pa operativt kapital
Rorelseresultat i procent av genomsnittligt operativt kapital for
den senaste tolvménadersperioden.

Rorelsemarginal
Rorelseresultat i procent av nettoomséattning.

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 6kande grad, kompletta produkter
(box build). Produkterna finns till exempel

i komplexa system for elektronisk styrning,
dvervakning och sékerhet.

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

NOTE AB (publ)
Organisationsnummer 556408-8770

Kalendarium

Bokslutskommuniké 2019 2020-02-05
Delarsrapport Q1 2020-04-23
Arsstamma

Arsstamma halls den 23 april 2020 klockan
14.00 i Sparvagnshallarna i Stockholm.

@ @ Windsor

Affarsmodellen bygger pa att erbjuda avancerad
tillverkning, kundanpassade logistiklésningar
och radgivning till basta mojliga totalkostnad.
Kunderbjudandet técker 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 ndra samverkan
med kunderna, till exempel komponentval,
utveckling av testutrustning, prototyptillverk-
ning och serieproduktion.

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
()

NOTEs fabriker i Estland och Kina finns

néra stora slutmarknader och i regioner med
stark produktionstradition och hég kompetens.
Utdver utvecklingsorienterade tjanster erbjuds
aven 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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