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NOTE DELARSRAPPORT

Finansiell utveckling under januari—-september
* Forsaljningen dkade med 10% till 1 408 (1 277) MSEK.
* Rorelseresultatet 6kade med 25% till 111 (89) MSEK.

* Rorelsemarginalen stérktes med 0,9 procentenheter
till 7,9% (7,0%).

¢ Resultatet efter finansnetto 6kade med 25% till 103
(83) MSEK.

¢ Resultatet efter skatt dkade med 27% till 84 (66)
MSEK, vilket motsvarar 2,99 (2,37) SEK/aktie.

» Kassaflfdet efter investeringar 6kade till 128 (-21)
MSEK, vilket motsvarar 4,51 (-0,75) SEK/aktie.

Héandelser under aret

Fortsatta framgangar pa marknaden

NOTE har en tydlig tillvaxtagenda med ett uttalat mal att 6ka
marknadsandelarna och na en stabil organisk tillvaxt om minst
10% per &r. For att lyckas med det arbetar NOTE metodiskt for
att utbka affarerna med befintliga kunder och samtidigt vinna
nya kunder inom de teknik- och marknadsomrdden dar NOTE
redan dr starka. Trots avsevéart forandrade forutsattningar inom
flera branscher och regioner till f6ljd av utbredningen av covid-19
ligger forsaljningen saval av nya projekt som till nya kunder

i linje med féregdende ars rekordhdga niva. NOTE har bland
annat utsetts till tillverkningspartner for flera storre internatio-
nella kunder inom verkstad och medicinteknik. Bland relativt
nya kundsamarbeten dar volymerna dkat patagligt under aret
aterfinns exempelvis Charge-Amps, DelLaval, Hovding, Maven
Wireless och Plejd.

Atgérder och konsekvenser av covid-19

Atgarder féranledda av den globala utbredningen av covid-19
praglade verksamheten patagligt under 2020. | anslutning till
det kinesiska nyaret i januari holls fabriken i Kina stdngd en
vecka langre &@n planerat. Sedan slutet av februari [6per produk-
tionen normalt. Efter sommaren ligger dock produktionen i Kina
pa en lagre niva an planerat vilket framst beror pa férseningar

i utvecklings- och tillverkningsprojekt vilka under rddande pan-
demi ej kunnat slutféras i ordinarie takt.

I linje med brittiska myndigheters beslut att begransa alla
icke nddvandiga resor och industriella verksamheter stangdes
fabriken i Windsor tillfalligt ned i slutet av mars. Nedstédngningen
ar foremal for brittiska myndigheternas stodatgarder, som bland
annat innehaller avsevard kompensation for Ionekostnaden for
permitterad personal. Produktionen i Windsor &terupptogs i
bérjan av maj och har stegvis 6kat sedan dess.

Finansiell utveckling under juli-september
e Forséljningen uppgick till 433 (434) MSEK.
* Rorelseresultatet 6kade med 14% till 36 (32) MSEK.

* Rorelsemarginalen stérktes med 1,0 procentenheter
till 8,3% (7,3%).

¢ Resultatet efter finansnetto 6kade med 15% till 33
(30) MSEK.

* Resultatet efter skatt 6kade med 27% till 28 (22) MSEK,
vilket motsvarar 0,98 (0,81) SEK/aktie.

» Kassaflodet efter investeringar uppgick till 1 (1) MSEK,
vilket motsvarar 0,04 (0,04) SEK/aktie.

Utbredningen av covid-19 och omfattande nedstangningar

av industrier pa flera marknader innebar minskad efterfragan
och lagre volymer i ménga pagdende kundsamarbeten. For
NOTEs del &r effekterna sarskilt tydliga i England och Kina dé&r
forsaljningen under niomanadersperioden beddms ha minskat
med i storleksordning 50-100 MSEK jamfort med ursprungliga
verksamhetsplaner.

Den lagre takten i industrin som en konsekvens av pande-
min har dven paverkat efterfrdgan pé évriga hemmamarknader.
Forséljnings- och I6nsamhetsutvecklingen i Sverige, Finland
och Estland var dock fortsatt mycket god. Lagre volymer i flera
branscher har kompenserats med en fortsatt stark nykundsfor-
séljning, uppstart av serieleveranser i flera projekt och 6kade
volymer bland annat till kunder inom medicinteknik. LAngsiktigt
beddmer NOTE att efterfrdgan pa elektroniktillverkning i Europa
kommer att véxa kraftigt som en effekt av att kunderna i allt
hogre utstrackning efterfragar tillverkning pa narmare hall.

Ledande befattningshavare investerar i NOTE-aktier
Inom ramen for det tredriga incitamentsprogram som sjdsattes
under 2017 kopte ledande befattningshavare i maj samtliga
500 000 nyemitterade aktier enligt villkoren i programmet.
Totalt tillférdes bolaget nastan 12 MSEK. | pdgdende incita-
mentsprogram frdn 2018-2019 finns totalt 611 000 tecknings-
optioner motsvarande cirka 2% av antalet utestdende aktier.



Fortsatt stark utveckling

NOTE har utvecklats starkt under senare ar med en organisk
tillvaxt 6verstigande vart mal om 10% per ar. Detta har bidragit
till 6kade marknadsandelar och successivt starkta marginaler.
Viktiga framgangsfaktorer ar bolagets metodiska arbete med att
sékerstélla kvalitet och leveransprecision i toppklass, vilket ar
viktigt bade for oss och vara kunder. Inom dessa omrdden har vi
natt en branschledande niva.

Var affarsmodell bygger pa langsiktiga kundrelationer och
partnerskap. Kundbasen &r bred och vi samarbetar redan idag
med flera av Nordens ledande bolag inom verkstad, kommunika-
tion, forsvar och i allt 6kande grad inom medicinteknik. Tillvaxt-
potentialen for att utdka vara samarbeten i vér starka kundbas &r
stor. Under aret har vi den vagen framgéngsrikt vunnit négra av
véra allra stdrsta affarer, sdvél inom verkstad som inom medicin-
teknik.

Vi ser fortsatt ett stort intresse for NOTEs flexibla och indu-
striellt breda kunderbjudande. Med fokus p& de marknads- och
teknikomraden dér vi redan ar starka har vi under senare tid
framgangsrikt vunnit ett stort antal nya kunders fértroende,
saval inom traditionell industri som inom nya snabbvaxande
applikationsomraden. Exempel pd det senare &r vara ndra sam-
arbeten med snabbvaxande bolag som Plejd, verksamma inom
omradet "smart belysning”, och Charge Amps som utvecklar och
séaljer laddningsldsningar till elfordon.

Utveckling under arets forsta nio manader

Vi gick in i 2020 med en hdg organisk tillvaxttakt om 20%.
Under aret har verksamheten naturligen paverkats av utbred-
ningen av covid-19, som drastiskt fordndrat forutsattningarna

i flera branscher. Trots att det forsta halvaret innehéll stora
variationer i efterfrdgan och att vi dessutom periodvis tvinga-
des sténga vara fabriker i England och Kina nédde vi en tillvaxt
om cirka 15%. Detta var sammantaget ndgot battre an vad vi
inledningsvis befarade. Efter sommaren har vi dock noterat en
Okad forsiktighet i marknaden med minskade uttag som en féljd
av lageranpassningar i kundledet. Dessutom ser vi forseningar

i ndgra storre kundprojekt vilka bor ses mot bakgrund att det i
dagslaget tar langre tid att g& i m&l med gemensamma utveck-
lings- och uppstartsprojekt pa grund av utmaningar kopplade till
pandemin. Exempelvis ar fysiska falttester svéra att genomfora i
nuvarande situation.

Forsaljningen under arets forsta nio manader 6kade med
10% till 1 408 MSEK. Tillvaxten var helt organisk och paverkan
av utldndska valutor var marginell. Forséljningen under Q3 upp-
gick till 433 MSEK, vilket innebar en tillvaxt i lokala valutor om
3%. Detta var lagre an var malsattning men forskjutningar mellan
kvartal &r en naturlig del av var vardag.

Vi ser fortsatt en mycket stark utveckling i Sverige och Fin-
land, sarskilt fran kunder inom verkstad och medicinteknik. Den
omfattande nedsténgningen av den brittiska ekonomin bromsar
dock var fart genom vattnet. Sett dver hela perioden begran-
sades darfor var tillvaxt i Vasteuropa till 16%. Var verksamhet i
Kina ar hittills i &r pa en klart 1agre nivé an i fjol, frdmst som en
féljd av nedsténgningar och utmaningar kopplade till pandemin.
Dartill har vi som en foljd av inférda restriktioner i varldshan-
deln flyttat viss tillverkning frén Kina till vara fabriker i Europa.
Forsaljningen fran fabriken i Estland, som vasentligen sker till
kunder i norra Europa, utvecklas fortsatt starkt.
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Q3 - fortsatt stark resultatutveckling
trots Iagre takt i industrin.

Resultatmassigt fortsatte var positiva trend. Som en foljd av
tillvaxten, god kostnadsutveckling efter genomférda effektivise-
ringar och en stark utveckling i Vasteuropa, inte minst i Sverige
och Finland, 6kade rorelseresultatet med 25% till 111 MSEK.
Rérelsemarginalen starktes med ndstan 1 procentenhet till
7,9%. Trots en lagre tillvaxt i Q3 férbattrades rorelseresultatet
under tredje kvartalet med 14% och rérelsemarginal starktes
med 1,0 procentenheter till 8,3%. Inom ramen for vart metodiska
forbattringsarbete har vi tidigare genomfort flera framgangsrika
program for att starka Ionsamheten i vara nordiska fabriker.

Vi har tagit tillvara pa dessa erfarenheter och noterar nu dven
en lonsamhetsforstarkning i vara dvriga internationella verksam-
heter.

Manga nya projekt i tillvaxtfas staller hoga krav pa effektiv
rorelsekapitalhantering. Det ar darfor gladjande att vi samtidigt
med den positiva resultatutvecklingen ocksa levererar starka
kassafloden. Hittills i &r uppgar kassaflodet, efter investeringar,
till 128 (-21) MSEK motsvarande 4,51 SEK/aktie. For senaste
12-manadersperioden uppgar kassaflodet till 224 MSEK, eller
7,89 SEK/aktie. Utifran var starka finansiella stéllning med
mycket god likviditet, en hog soliditet om 45% och en lag faktisk
nettoskuld (exklusive IFRS 16 Leasing) om 30 MSEK, arbetar vi
aktivt for att tillvarata nya tillvaxtmajligheter.

Framtiden

Vi vinner fortsatt nya kunder och projekt pa ett dvertygande vis
och orderstocken vid periodens utgang var cirka 10% hogre an i
fjol. Var tillvaxt hittills i ar ligger i nivd med vart langsiktiga mal.
Det ar naturligt med svangningar i férsaljningen mellan enskilda
kvartal och i linje med utvecklingen under Q3 réknar vi kortsiktigt
med lagre uttag i flera pagéende projekt. Var underliggande affar
utvecklas dock fortsatt mycket positivt och vi fortsatter att in-
vestera for 6kad tillvaxt. Jag ser mycket goda mdéjligheter att 6ka
vara marknadsandelar och fortsatta var positiva resultattrend.

Sl (w

Johannes Lind-Widestam
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Forsaljning januari—september

NOTE &r en av de mest snabbvéaxande och konkurrenskraftiga
elektroniktillverkarna i Norden och en stabil affarspartner till
svenska och internationella kunder med behov av avancerad
industrielektronik. Affarsmodellen bygger pa langsiktiga kund-
relationer och partnerskap. NOTEs forsaljning sker till ett stort
antal kunder, som vasentligen &r verksamma inom verkstad,
kommunikation, medicinteknik, férsvar och avancerad konsu-
mentelektronik. Kunderna utgors bade av globala foretag, som
arverksamma pa varldsmarknaden, och lokala féretag som har
sin priméra forsaljning i norra Europa. Vanligtvis lagger kunderna
ut hela sin elektroniktillverkning till en eller flera produktions-
partner. En tydlig trend &r ocksa att kunderna i allt 6kande
utstrackning efterfragar tillverkning och direktleveranser av
kompletta produkter (box build).

Den pagdende pandemin har tydligt inneburit en férsvagad
efterfragesituation i flera branscher och regioner. Sammantaget
utvecklades dock efterfrdgan pa NOTES tjanster positivt under
perioden. Forsaljningen under arets tre forsta kvartal 6kade med
10% till 1 408 (1 277). Tillvaxten var helt organisk och paverkan
av férandrade valutakurser, framst USD och EUR, var marginell.
Forsaljningstillvaxten utgjordes sévél av nya utbkade affarer med
etablerade kunder som successiva genomslag av 6kad forséljning
i ett stort antal nya kundrelationer. Merparten av de nya kunderna
utgobrs av mindre till medelstora bolag i Europa och Asien. Flera
av dessa kunduppdrag, som vanligtvis inleds med industrialise-
ringstjanster (tjansteférsaljning, prototyper och forserier) har nu
lett till serieproduktion och 6kade volymer.

Efterfrdgan i Sverige och Finland utvecklades mycket starkt,
sarskilt fran kunder inom verkstad och medicinteknik. Som en
foljd av omfattande restriktioner och nedstangningar av den brit-
tiska industrin minskade forsaljningen i England med drygt 20%
vilket bidrog till att tillvaxten i Vasteuropa begransades till 16%.

Forsaljningen fran fabriken i Estland, som framst sker till
kunder i norra Europa, utvecklades ocksa positivt med en tillvaxt
om 17%. Bland annat noterades en rekordartad tillvaxt till en
relativt ny snabbvaxande svensk kund inom kommunikationsom-
radet och fortsatt stark efterfragan fran kunder inom verkstad.
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Forsaljningen fran fabriken i Kina sker till sdval lokala som
globala kunder. Det férlangda produktionsstoppet under Q1 och
sakerhetsatgarder foranledda av utbredningen av covid-19 i
kombination med flytt av produktion fran Kina till Europa bidrog
till att forséljningen i Kina minskade med 17%.

NOTEs starka tillvixt i Vasteuropa bor ses mot bakgrund av
att marknaden forandras fort. Tidigare fanns ett stort intresse
inom industrin att forlagga elektroniktillverkningen till Asien.
Forstéarkt av 0kade restriktioner i vérldshandeln, 6kat fokus
pé héllbarhetsfragor och inte minst med anledning av den paga-
ende pandemin finns en tydlig trend att europeiska kunder i allt
hogre utstrackning efterfrdgar utvecklings- och tillverknings-
tjanster pa narmare hall. Med dkad tillverkningskapacitet och
effektiva fabriker i Europa har NOTEs organisation forberetts for
att tillvarata denna utveckling.

De 15 omsattningsmassigt storsta kunderna utgjorde 47%
(46%) av koncernens forséljning. Ingen enskild kund (koncern)
utgjorde mer an 6% (6%) av den totala forsaljningen.

Koncernens orderstock, som utgors en kombination av fasta
order och kundprognoser, var vid periodens utgéng cirka 10%
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. Utdver initiativ for att bredda och utveckla
kunderbjudandet ligger fokus pa atgarder som forbattrar leve-
ransprecision och kvalitetsutfall, samt pé effektiviseringar inom
kostnads- och rérelsekapitalomradet.

Framst som en f6ljd av 6kad forséljning och stabila margi-
naler till sdval etablerade som nya kunder, 6kade bruttoresul-
tatet med 11% till 166 (150) MSEK. Bruttomarginalen uppgick
oftrandrat till 11,8% (11,8%).

Periodens omkostnader for férséljning och administration
6kade med 4% till 62 (59) MSEK. Som andel av forséljningen
minskade omkostnaderna till 4,4% (4,7%).

Ovriga rérelsekostnader/-intakter, som vésentligen utgors
av omvarderingar av tillgdngar och skulder i utldndska valutor,
uppgick till 7 (-2) MSEK.

Rorelseresultatet under perioden férbattrades med 25% till
111 (89) MSEK och rérelsemarginalen starktes med 0,9 procent-
enheter till 7,9 (7,0%).

Finansnettot forsdmrades nagot till -8 (-6) MSEK. Den
tillkommande kostnaden utgjordes framst av omvéarderingar av
fakturabeldningsskulder i utlandska valutor, framst i USD och
EUR.

Resultatet efter finansnetto 6kade med 25% till 103 (83)
MSEK, vilket motsvarar en vinstmarginal om 7,3% (6,5%).

Resultatet efter skatt dkade med 27% till 84 (66) MSEK,
vilket motsvarar 2,99 (2,29) SEK/aktie. Periodens skattekost-
nad motsvarade 19% (20%) av resultat fore skatt.



Forsaljning och resultat juli-september

Utvecklingen under Q3, som innehaller semesterperioder,

ar naturligen mer svarprognostiserad &n dvriga kvartal. Forsalj-
ningen under Q3 uppgick till 433 (434) MSEK. Med hénsyn till
férsvagningen av SEK, frdmst gentemot USD och EUR, var till-
vaxten i lokal valuta 3% och saledes under NOTEs malsattning.
Framst kopplat till den rddande marknadssituationen (covid-19)
var forsaljningen i England och Kina klart lagre an i fjol. Efter-
frdgan i Sverige och Finland var dock fortsatt stark men med
inslag av reducerade volymer i padgdende projekt som en foljd av
lageranpassningar frdn nagra kunder inom verkstad och kommu-
nikation. Vidare har uppstarten av nagra storre utvecklings- och
tillverkningsprojekt férsenats i radande marknadssituation
(covid-19). Inraknat férsaljningsnedgangen i England begrénsa-
des tillvaxten i Vasteuropa till 8% - med hansyn till férsvagning-
en av den svenska kronan var tillvéxten cirka 10%. Fortsatt god
tillvaxt noterades fran fabriken i Estland medan férsaljningen i
Kina minskade med cirka 25%.

Primart som en foljd av den starka tillvaxten i Sverige i kombina-
tion med stabila marginaler i pdgdende kundprojekt och god
kostnadsutveckling uppgick bruttoresultatet till 49 (49) MSEK.
Bruttomarginalen minskade dock négot till 11,2% (11,5%),
vasentligen som en foljd av &ndrad mix av kunduppdragen.

Periodens omkostnader uppgick till 18 (17) MSEK motsva-
rande 4,1% (4,1%) av férsaljningen.

Ovriga rorelseintakter/-kostnader, vilka framst utgdrs av
omvarderingar av rorelsetillgdngar och -skulder i utlandsk
valuta, uppgick till 5 (0) MSEK.

Rorelseresultatet forbattrades med 14% till 36 (32) MSEK,
vilket motsvarar en forstarkning av rorelsemarginalen med 1,0
procentenheter till 8,3% (7,3%).

Finansnettot forsdmrades nagot till -3 (-2) MSEK, framst
beroende pa forsvagningen av SEK jamfért med flera andra
valutor.

Resultatet efter finansnetto uppgick till 33 (30) MSEK,
vilket motsvarar en vinstmarginal om 7,8% (6,8%).
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Kassaflode

For att konkurrera framgangsrikt inom marknadssegmentet high
mix stalls bland annat hoga krav pa flexibilitet i tillverkningen,
effektiv materialférsorining och formaga att leverera kundanpas-
sade logistiklosningar. NOTE har darfér en stor utmaning i att
standigt forbattra affarsmetoder och interna processer inom
dessa omraden.

Med anledning av den globala utbredningen av covid-19 och
att en hdg andel av tillverkningen av elektronikkomponenter sker
i Kina lades ett stort arbete ned redan i Q1 for att identifiera och
I6sa utmaningar med materialférsérjningen. Stérningar av inleve-
ranser av komponenter har férekommit under hela perioden men
i en mer begransad omfattning an vad som inledningsvis befara-
des. NOTEs leveransprecision till kunderna har darigenom kunnat
uppratthallas pa en hog niva. Lagerutvecklingen under perioden
var forhallandevis stabil. Primart som en fdljd av tillvaxten har
kapitalbindningen i lager 6kat med 9% sedan arsskiftet. Jamfort
med utgéngen av tredje kvartalet i fjol innebar det en minskning av
kapitalbindningen i lager med 1%, vilket bidrog till en viss forbatt-
ring av rorelsekapitalutnyttjandet.

Insatser gors fortlopande for att bevaka kreditrisker och
begrénsa antalet utestdende kundkreditdagar. En forandring
av factoringfinansieringsldsningen i Estland medférde att
periodens kundfordringar minskade med drygt 30 MSEK vilket
bidrog till att kundfordringarna var 9% lagre an vid motsvarande
tidpunkt i fjol. Antalet utestdende kundkreditdagar var séledes
nagot lagre an i fjol.

Leverantdrsskulderna avser framst inkdp av elektronikkompo-
nenter och vrigt produktionsmaterial. NOTE arbetar aktivt med
en partnermodell pa leverantorssidan, vilket bland annat medfor
att inkdpen i mojligaste man styrs till farre, kvalitetssakrade

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 kvartalet
till 262 (79) MSEK. Pantférskrivna kundfordringar uppgick till
cirka 227 (244) MSEK. Oaktat beraknade finansiella skulder pa
tillkommande nyttjanderéttstillgangar enligt IFRS 16 Leasing
uppgick nettoskulden vid periodens utgang till 30 (222) MSEK.

45,04

Kassaflode efter investeringar

+128 visex

leverantérer. Samtidigt bidrar detta arbetssatt till 1agre kostna-
der och en effektivisering av rérelsekapitalet. Leverantdrsskul-
derna vid periodens utgang har 6kat med 12% sedan arsskiftet
och var 10% hogre jamfort med motsvarande tidpunkt i fjol.

Fortsatt positiv resultatutveckling i kombination med 6kad
effektivitet i rorelsekapitalutnyttjandet bidrog till att kassaflddet,
efter investeringar, forbattrades avsevart till 128 (-21) MSEK,
vilket motsvarar 4,51 (-0,75) SEK/aktie. Sett till de senaste 12
manaderna uppgick kassaflodet till 224 MSEK motsvarande
7,89 SEK/aktie.

Soliditet

Enligt NOTEs externt kommunicerade finansiella mal ska solidi-
teten minst uppga till 30%. Soliditeten vid periodens utgéng
uppgick till 45,0% (38,7%).

Investeringar
Investeringar i anlaggningstillgangar uppgick under arets forsta
tre kvartal till 51 (24) MSEK, varav 19 (-) MSEK utgjordes av
tillkommande investeringar i hyrda fastigheter (IFRS 16 Leasing).
Investeringarna motsvarande 3,6% (1,9%) av forséljningen och
utgjordes framst av effektivitets- och kapacitetshéjande projekt.
Planenliga avskrivningar dkade till 36 (33) MSEK, varav 13
(12) MSEK utgjordes av tillkommande avskrivningar pa nyttjan-
deréattstillgangar, framst pa hyrda fastigheter, efter inforandet av
IFRS 16 Leasing.



Moderbolaget NOTE AB (publ) &r frdmst inriktat pa ledning,
samordning och utveckling av koncernen. Intékterna under perio-
den uppgick till 28 (28) MSEK och avsag framst interna tjanster.
Resultatet efter skatt uppgick till -9 (5) MSEK och paverkades
negativt av valutakursférandringar pa Ian till utldndska dotterbo-

lag.

Transaktioner med narstaende

Inom ramen for det tredriga incitamentsprogram som sjosattes
under 2017 kopte ledande befattningshavare i maj samtliga
500 000 nyemitterade aktier enligt villkoren i programmet.
Totalt tillférdes bolaget ndstan 12 MSEK. Inga andra transaktio-
ner med narstdende gjordes under arets forsta tre kvartal.

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 kraver hog
teknisk kompetens och flexibilitet. NOTE tillverkar kretskort
(PCBA), delmontage och kompletta produkter (box build).
Kunderbjudandet tacker hela produktlivscykeln, fran design till
eftermarknad.

NOTE tillampar International Financial Reporting Standards
(IFRS) sa som de antagits av EU. Véasentliga redovisnings- och
varderingsprinciper aterfinns i arsredovisningen for 2019 pa
sidan 50-52. Koncernens deldrsrapport ar upprattad i enlighet
med Arsredovisningslagen och IAS 34, Delarsrapportering.
Moderbolaget tillampar RFR 2.

Fran och med 2020 gors uppfoljning av segmentens rorelsere-
sultat med ett ndgot forandrat synséatt. Detta innebar att posten
"Ovriga rorelseintakter/-kostnader” inte langre férdelas
till de olika segmenten utan féljs upp endast pa dvergripande
niva. Jamforelsesiffror for segmenten har justerats i enlighet
med det nya synsattet.

Resultat per aktie redovisas i enlighet med IAS 33 Resultat
per aktie. NOTE har tre optionsprogram som initierades under
perioden 2017-2019 dar samtliga l6per under en tredrsperiod.
Dessa teckningsoptioner far en utspadningseffekt nar borskursen
Overstiger ldsenkursen. Under slutet av 2018 genomfordes ett
aterkop av 1 miljon egna aktier. Med anledning av detta redovi-
sas inte dessa aktier som utestaende. Vid arsstamman 2020

| pagdende incitamentsprogram fran 2018-2019 finns totalt
611 000 teckningsoptioner motsvarande cirka 2% av antalet
utestaende aktier. | linje med &rsstdmmans beslut i varas
makulerades under Q2 1 000 000 aktier vilka tidigare ater-
kopts. Sedan arsskiftet har antalet aktier sdledes reducerats
med 500 000.

Utdelning for verksamhetsaret 2019

Mot bakgrund av den osédkerhet som rdder med avseende pa
utbredningen av covid-19 beslutade styrelsen i mars att dra
tillbaka det tidigare kommunicerade forslaget till &rsstdmman
om en utdelning till aktiedgarna 1,20 SEK/aktie.

For en detaljerad beskrivning av koncernens operativa och
finansiella risker hanvisas till riskavsnittet pa sidan 13, forvalt-
ningsberéattelsen pé sidan 42 samt not 24 Finansiella risker och
finanspolicy pa sidan 61-62, i NOTEs arsredovisning for 2019.

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

beslutades att makulera de dterkopta aktierna. Jamforelseperio-
den har justerats motsvarande. Losen av samtliga 500 000 aktier
fran optionsprogrammet 2017 gjordes under andra kvartalet
2020.

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.

Stockholm den 18 oktober 2020

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 2020 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 18 oktober 2020
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Niklas Renstrom
Auktoriserad revisor
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2020 2020 2020 2019 2019 2019 2019
MSEK Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Nettoomséttning 433 500 475 483 434 437 405
Bruttomarginal 11,2% 12,0% 12,1% 11,6% 11,5% 11,7% 12,1%
Rérelsemarginal 8,3% 8,3% 7,0% 7,4% 7,3% 7,0% 6,6%
Vinstmarginal 7,8% 8,4% 5,8% 6,9% 6,8% 6,6% 6,1%
Kassaflode efter investeringsverksamhet 1 64 63 96 1 -24 2
Kassafldde per aktie, SEK 0,04 2,26 2,26 3,44 0,04 -0,85 0,07
Eget kapital per aktie, SEK 19,5 18,6 18,1 16,7 15,9 14,9 14,9
Soliditet 45,0% 42,9% 40,9% 41,2% 38,7% 36,7% 36,8%
Genomsnittligt antal anstéllda 1103 1124 1090 1092 1070 1070 1045
Nettoomséttning per anstélld, TSEK 393 445 436 442 406 409 388

Rullande
MSEK 12 man. 2019 2018 2017 2016 2015
Nettoomséttning 1891 1760 1379 1176 1098 1122
Bruttomarginal 11,7% 11,7% 12,5% 11,9% 12,0% 10,9%
Rorelsemarginal 1,7% 7,1% 6,1% 7,9% 5,5% 4,0%
Vinstmarginal 7,2% 6,6% 5,7% 7,6% 5,0% 3,5%
Kassafldde efter investeringsverksamhet 224 75 -76 70 41 5
Kassaflode per aktie, SEK 7,89 2,69 -2,63 2,41 1,42 0,18
Eget kapital per aktie, SEK 19,5 16,7 13,3 12,8 11,0 9,9
Réntabilitet pa operativt kapital 21,4% 20,7% 17,8% 24,2% 16,1% 12,9%
Réntabilitet pa eget kapital 22,1% 21,7% 17,1% 21,0% 14,9% 12,4%
Soliditet 45,0% 41,2% 39,8% 48,8% 45,8% 43,3%
Genomsnittligt antal anstallda 1102 1070 980 912 987 940
Nettoomséttning per anstélld, TSEK 1716 1645 1407 1289 1113 1193




2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Nettoomséttning 433 434 1408 1277 1891 1760
Kostnad for salda varor och tjanster -384 -385 -1242 -1127 -1 669 -1 554
Bruttoresultat 49 49 166 150 222 206
Forsaljningskostnader -11 -10 -38 -35 -52 -49
Administrationskostnader -7 -7 -24 -24 -33 -33
Ovriga rorelseintakter/-kostnader 5 0 7 -2 9 0
Rorelseresultat 36 32 111 89 146 124
Finansnetto -3 2 -8 -6 -10 -8
Resultat efter finansiella poster 33 30 103 83 136 116
Inkomstskatt -5 -8 -19 -17 -26 24
Resultat efter skatt 28 22 84 66 110 92

2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Resultat efter skatt 28 22 84 66 110 92
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i
resultatrakningen:
Valutakursdifferenser -3 -10 16 -15 11
Kassaflodessékringar 0 0 0 0 0 0
Skatt pa sdkringar/valutakursdifferenser 1 -1 2 -2 2 2
Summa ovrigt totaltresultat efter skatt -2 6 -8 14 -13 9
Totalresultat efter skatt 26 28 76 80 97 101

2020 2019 2020 2019 Rullande 2019

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

Antal aktier vid periodens utgang (tusental) 28 373 27 873 28 373 27 873 28 373 27 873
Vagt genomsnitt av antal aktier (tusental)* 28 373 27 873 28 113 27 873 28 052 27 873
Végt genomsnitt av antal aktier (tusental)** 28 714 27990 28 497 27 942 28 429 27973
Resultat per aktie, SEK* 0,98 0,81 2,99 2,37 3,92 3,31
Resultat per aktie, SEK** 0,97 0,81 2,95 2,37 3,87 3,30

*Fore utspadning
** Efter utspadning
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2020 2019 2019
MSEK 30 sep 30 sep 31 dec
Tillgangar
Goodwill 107 109 110
Immateriella anlaggningstillgangar - kundrelationer 10 14 13
Ovriga immateriella anlaggningstillgangar 12 12 14
Nyttjanderattstillgangar 60 55 54
Materiella anlaggningstillgangar 108 89 96
Uppskjutna skattefordringar 5 2 1
Ovriga finansiella anlaggningstilligéngar 1 0 0
Summa anlaggningstillgangar 303 281 288
Varulager 405 409 370
Kundfordringar 354 388 380
Ovriga kortfristiga fordringar 23 26 18
Likvida medel 145 42 73
Summa omsattningstillgangar 927 865 841
SUMMA TILLGANGAR 1230 1146 1129
Eget kapital och skulder
Eget kapital 553 444 465
Skulder
Langfristiga rantebarande skulder 31 17 21
Langfristig skuld nyttjanderéttstillgadngar 44 39 38
Uppskjutna skatteskulder 11 12
Ovriga 18ngfristiga avsattningar 0 6 -
Summa langfristiga skulder 86 69 71
Kortfristiga rantebarande skulder 144 247 191
Kortfristig skuld nyttjanderéttstillgadngar 17 15 16
Leverantorsskulder 302 274 270
Ovriga kortfristiga skulder 127 96 109
Kortfristiga avsattningar 1 1 7
Summa kortfristiga skulder 591 633 593
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1230 1146 1129



2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Ingaende eget kapital 527 416 465 384 444 384
Totalresultat efter skatt 26 28 76 80 97 101
Nyemission - - 12 - 12 -
Likvid teckningsoptioner - 0 - 0 - 0
Utdelning - - - -20 - -20
Utgaende eget kapital 553 444 553 444 553 465

2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 33 30 103 83 136 116
Aterlagda avskrivningar 12 11 36 33 47 44
Ovriga poster som inte ingér i kassaflédet -3 1 2 -4 7 1
Betald skatt -5 -7 -17 -20 -17 -20
Forandringar i rorelsekapital -33 -25 15 -97 67 -45
Kassaflode fran den lopande verksamheten 4 10 139 -5 240 96
Kassaflode fran investeringsverksamheten -3 -9 -11 -16 -16 -21
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -19 9 -58 31 -122 -33
Forandring i likvida medel -18 10 70 10 102 42
Likvida medel
Vid periodens ingang 160 31 73 31 42 31
Kassaflode efter investeringsverksamhet 1 128 21 224 75
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -19 9 -58 31 -122 -33
Valutakursdifferens i likvida medel 3 1 2 1 1 0
Likvida medel vid periodens utgang 145 42 145 42 145 73
Outnyttjade krediter 117 37 117 37 117 116
Tillgangliga likvida medel 262 79 262 79 262 189
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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.

2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
WESTERN EUROPE
Extern nettoomsattning 291 271 936 806 1236 1106
Intern nettoomsattning 1 1 3 4 3 4
Rérelseresultat 28 29 91 79 114 102
Rorelsemarginal 9,6% 10,7% 9,7% 9,7% 9,2% 9,2%
Varulager 254 256 254 256 254 237
Externa kundfordringar 248 251 248 251 248 238
Genomsnittligt antal anstéllda 530 476 522 457 515 468
REST OF WORLD
Extern nettoomsattning 142 163 472 471 655 654
Intern nettoomséttning 6 14 23 53 35 65
Rérelseresultat 7 5 23 16 34 27
Rérelsemarginal 4,7% 2,8% 4,6% 3,1% 4,9% 3,8%
Varulager 151 153 151 153 151 133
Externa kundfordringar 105 137 105 137 105 142
Genomsnittligt antal anstallda 554 577 566 588 569 585
INTRA-GROUP
Intern nettoomséttning -7 -15 -26 -57 -38 -69
Rérelseresultat 1 -2 -3 -6 -2 -5
Externa kundfordringar 1 0 1 0 1 0
Genomsnittligt antal anstallda 19 17 18 17 18 17
Western Europe Rest of World
MSEK % MSEK %
300 12 300 12
250 10 250 10
200 8 200
150 6 150
100 4 100
50 2 50
0 0 0
Q1 Q2 Q3 Q4 01 Q2 Q3 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 @3
2019 2020 2019 2020
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I T Nettoomsattning intern



Forsaljning per kundsegment

2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
WESTERN EUROPE
Verkstad 186 164 586 494 763 671
Kommunikation 23 28 69 88 95 114
Medicinteknik 67 51 203 124 260 181
Férsvar 12 26 71 95 109 133
Avancerad konsumentelektronik 3 2 7 5 9 7
Summa extern nettoomsattning 291 271 936 806 1236 1106
REST OF WORLD
Verkstad 98 104 315 310 424 419
Kommunikation 33 42 127 135 188 196
Medicinteknik 0 0 0 0 0
Forsvar 0 0 0 0 0
Avancerad konsumentelektronik 11 17 30 26 43 39
Summa extern nettoomsattning 142 163 472 471 655 654
TOTAL
Verkstad 284 268 901 804 1187 1090
Kommunikation 56 70 196 223 283 310
Medicinteknik 67 51 203 124 260 181
Forsvar 12 26 71 95 109 133
Avancerad konsumentelektronik 14 19 37 31 52 46
Summa extern nettoomsattning 433 434 1408 1277 1891 1760

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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2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Nettoomséttning 9 9 28 28 38 38
Kostnad for salda tjanster -4 -3 -10 -11 -15 -16
Bruttoresultat 5 6 18 17 23 22
Forsaljningskostnader -4 -4 -12 -13 -17 -18
Administrationskostnader -2 -3 -8 -8 -11 -11
Ovriga rérelseintakter/-kostnader -4 -9 -10 6
Rorelseresultat -5 -11 3 -15 -1
Finansnetto -1 -1 71 76
Resultat efter finansiella poster -6 5 -12 56 75
Bokslutsdispositioner - - - - -19 -19
Resultat fore skatt -6 5 -12 7 37 56
Inkomstskatt 2 -2 3 -2 -7 -12
Resultat efter skatt -4 3 -9 5 30 44

2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Resultat efter skatt -4 3 -9 5 30 44
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i ) ) ) ) ) )
resultatrakningen:
Summa ovrigt totalresultat - - - - -
Totalresultat efter skatt -4 3 -9 5 30 44



2020 2019 2019

MSEK 30 sep 30 sep 31 dec
Tillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 3 4
Materiella anlaggningstillgangar 1 1
Léngfristiga fordringar pa koncernforetag 142 91 149
Finansiella anlaggningstillgangar 221 221 221
Summa anlaggningstillgangar 367 316 375
Fordringar pa koncernforetag i’ 87 19
Ovriga kortfristiga fordringar 8 13 3
Likvida medel 107 20 25
Summa omséttningstillgangar 130 120 47
SUMMA TILLGANGAR 497 436 422
Eget kapital och skulder
Eget kapital 243 201 240
Obeskattade reserver 26 7 26
Skulder
Skulder till kreditinstitut 0 75 1
Skulder till koncernforetag 217 138 138
Ovriga skulder och avséttningar 11 15 17
Summa kortfristiga skulder 228 228 156
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 497 436 422

2020 2019 2020 2019 Rullande 2019
MSEK Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 12 man. Helar
Ingdende eget kapital 247 198 240 216 201 216
Totalresultat efter skatt -4 3 -9 5 30 44
Nyemission - - 12 - 12 -
Utdelning - - - 20 - -20
Utgaende eget kapital 243 201 243 201 243 240
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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.



EUROPA

Torsb s
) J @ Hyvinkaa

@
Nerrtalie~ @ Parnu

Lund
@

Stonehouse

® 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 2020 2021-01-28
Delarsrapport Q1 2021-04-19
Arsstamma

Arsstamma halls den 19 april 2021 klockan
14.00 i Bonnier Magasinet 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-

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
()

ning och serieproduktion.

NOTEs fabriker i Estland och Kina finns

nara 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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NOTE AB (publ)
Sveavagen 52

111 34 Stockholm
Sverige

NOTE Components AB
Sveavagen 52

111 34 Stockholm

Sverige

NOTE Hyvinkaa Oy
Avainkierto 3

05840 Hyvinkaa
Finland

NOTE Lund AB
Maskinvagen 3
227 30 Lund
Sverige

NOTE Norrtelje AB
Vilhelm Mobergs gata 18
761 46 Norrtalje

Sverige

NOTE Parnu OU
Laki 2

80010 Parnu
Estland

NOTE Torsby AB
Inova Park

685 29 Torshy
Sverige

NOTE UK Ltd
Stroudwater Business Park
Brunel Way

Stonehouse

GL10 3SX Gloucestershire
England

NOTE Electronics
(Dongguan) Co Ltd
No. 8 Ling Dong 3 Road
Lincun Industrial Center
Tangxia

Dongguan

Kina - 523710

Speedboard Assembly
Services Ltd

1a Alma Road, Windsor
SL4 3HU

England

www.note.eu
info@note.eu



