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NOTE BOKSLUTSKOMMUNIKE

Finansiell utveckling under januari-december

e Forsaljningen 6kade med 6% till 1 874 (1 760) MSEK.
Rensat for valutaeffekter var tillvaxten cirka 7%.

* Rorelseresultatet 6kade med 20% till 149 (124) MSEK.

* Rorelsemarginalen starktes med 0,9 procentenheter till
8,0% (7,1%).

 Resultatet efter finansnetto 6kade med 23% till 143 (116)
MSEK.

* Resultatet efter skatt 6kade med 25% till 116 (92) MSEK,
vilket motsvarar 4,11 (3,31) SEK/aktie.

» Kassaflodet efter investeringar uppgick till 172 (75) MSEK,
vilket motsvarar 6,06 (2,69) SEK/aktie.

Utdelning

For att sakerstalla maximal finansiell handlingsfrihet under
inledningen av 2021 for att aktivt kunna delta i den pagaende
strukturomvandlingen av branschen foreslar styrelsen att ingen
utdelning utgar fér 2020. Styrelsen kan dock aterkomma senare
under &ret och foresla en utdelning med tanke pa den starka
balansrakning NOTE har.

Héandelser under aret

Fortsatta framgangar pa marknaden

NOTE har en tydlig tillvaxtagenda med ett uttalat mal att 6ka
marknadsandelarna och na en stabil tillvaxt om minst 10% per
ar. Under den senaste tredrsperioden har den organiska tillvax-
ten i genomsnitt uppgatt till 14% per ar. For att lyckas med det
arbetar NOTE metodiskt for att utka affarerna med befintliga
kunder och samtidigt vinna nya kunder inom de teknik- och
marknadsomraden dar NOTE redan &r starka. Bland nya storre
kommunicerade kundsamarbeten, som volymmassigt utveck-
lats starkt under 2020, ingar bland annat Plejd, ChargeAmps,
DeLaval, Maven Wireless och Micropower.

f\tgérder och konsekvenser av covid-19
Den globala utbredningen av covid-19 praglade verksamheten
patagligt under 2020. Redan under forsta kvartalet vidtogs en
rad forsiktighetsatgarder for att begransa risken for smitt-
spridning och for att sakerstélla en god leveransformaga till
kunderna. | samband med det kinesiska nyaret i januari holls
fabriken i Kina sténgd en vecka langre an normalt. | linje med
brittiska myndigheters beslut att begrénsa alla icke nédvandiga
resor och industriella verksamheter stangdes fabriken i Windsor
tillfalligt ned i slutet av mars. Nedstangningen var féremal for
brittiska myndigheterna stodatgarder, som bland annat innebar
kompensation for lonekostnaderna for permitterad personal.
Produktionen i Windsor aterupptogs i borjan av maj.
Utbredningen av covid-19 och omfattande nedstangningar
av industrier pa flera marknader innebar periodvis minskad
efterfragan i manga pagaende kundsamarbeten. Restriktioner
som en foljd av pandemin medférde ocksa forseningar av flera
utvecklings- och tillverkningsprojekt.

Finansiell utveckling under oktober-december

¢ Forsaljningen minskade med 4% till 466 (483) MSEK. Rensat
for valutaeffekter var forsaljningen pa samma niva som i fjol.

* Rorelseresultatet 6kade med 8% till 38 (35) MSEK.

¢ Rorelsemarginalen starktes med 0,9 procentenheter till
8,3% (7,4%).

* Resultatet efter finansnetto 6kade med 17% till 40 (33)
MSEK.

* Resultatet efter skatt 6kade med 21% till 32 (26) MSEK,
vilket motsvarar 1,12 (0,94) SEK/aktie.

» Kassaflodet efter investeringar uppgick till 44 (96) MSEK,
vilket motsvarar 1,55 (3,44) SEK/aktie.

Sammantaget bedoms forsaljningen ha paverkats negativt

av pandemin med i storleksordning 200 MSEK och tydligast i
England och Kina. Férsaljnings- och lonsamhetsutvecklingen i
Sverige, Finland och Estland var dock fortsatt mycket god och
till och med pa rekordnivaer. Lagre volymer i flera branscher
kompenserades av en fortsatt stark nykundsfdrsaljning, upp-
start av serietillverkning i flera nya projekt och 6kade volymer
bland annat till kunder inom medicinteknik. Langsiktigt be-
domer NOTE att efterfragan pé 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 sjosattes
under 2017 kdpte ledande befattningshavare i maj samtliga
500 000 nyemitterade aktier enligt villkoren i programmet.
Totalt tillférdes bolaget nastan 12 MSEK. | pagaende incita-
mentsprogram fran 2018-2019 finns totalt 611 000 tecknings-
optioner motsvarande cirka 2% av antalet utestaende aktier.

Handelser efter arets utgang

NOTE vaxer ytterligare inom medicinteknik

NOTE har nyligen utsetts till produktionspartner inom elektronik
till ett internationellt ledande féretag inom avancerad endoskopi.
Serietillverkning kommer att paborjas under forsta kvartalet
2021 vid NOTEs fabrik i Estland. Potentialen i samarbetet ar
betydande och forsaljningen beraknas pa arsbasis uppga till
drygt 85 MSEK.



Fokus pa lonsam tillvaxt

NOTE har utvecklats starkt under flera ar. Férsaljningstillvaxt till-
sammans med effektiviseringar pd kostnadssidan har bidragit till
6kade marknadsandelar och successivt starkta marginaler. Viktiga
framgangsfaktorer ar bolagets formaga att sakerstalla kvalitet

och leveransprecision i toppklass till vara kunder. Inom dessa
omraden har vi natt en branschledande position.

2020 var ett omtumlande 4r. Starkta av framgéngsrik
nyforsaljning gick vi in i &ret med en hog tillvaxttakt om cirka
20%. Utbredningen av covid-19 férandrade drastiskt forutsatt-
ningarna inom flera branscher. Min uppfattning &r att vi tog oss
an de utmaningar pandemin medfdrde pa ett professionellt och
ansvarsfullt vis. Trots omfattande restriktioner och att vi periodvis
av sékerhetsskal tvingades sténga ned véra fabriker i England
och Kina nddde vi under forsta halvaret en tillvaxt om 15%. Efter
sommaren och kopplat till nedsténgningar i flera lander noterades
naturligen en 6kad forsiktighet i marknaden och lageranpass-
ningar, vilket minskade volymerna i flera pdgdende kunduppdrag.
Dartill bromsades var tillvaxt upp under hosten av att utvecklings-
och tillverkningsprojekt inte kunde slutféras i ordinarie takt under
pandemin.

Vi har dock fortsatt ett starkt momentum i vér verksamhet.

Var affdarsmodell bygger pé langsiktiga kundrelationer och partner-
skap. Kundbasen &r bred och vi samarbetar redan idag med flera
av Nordens ledande foretag inom ett brett spektrum av branscher.
Tillvaxtpotentialen for att 6ka affarerna i var starka kundbas ar
stor. Under ret har vi den vagen vunnit flera av vara storsta affarer
nagonsin, primart inom verkstad och medicinteknik.

Vi kdnner fortsatt av ett stort intresse for vart flexibla och in-
dustriellt breda kunderbjudande. Med fokus pa de marknads- och
teknikomraden dér vi redan &r starka vann vi under aret ett stort
antal nya kunders fortroende, saval inom traditionell industri som
inom nya snabbvaxande applikationsomraden.

Rekordstark utveckling under aret

Sett dver hela aret 6kade forsaljningen med 6% till 1 874 MSEK,
vilket &r var hogsta forsaljningsniva nagonsin. Inraknat valuta-
kursforandringar var den organiska tillvaxten 7%, vilket &r under
vart tillvaxtmal om minst 10%. Vi nddde dock rekordnivaer pa
forsaljningen i vara fabriker i Sverige, Finland och Estland. De om-
fattande nedstangningarna av den brittiska ekonomin, vilka ocksa
paverkade var verksamhet i Kina, medférde att férséljningen i
England och Kina var klart 1agre &n i fjol.

Det &r gladjande att vi trots ett besvarligt marknadslage lycka-
des fortsatta var positiva resultattrend. Rorelseresultatet 6kade
med 20% till 149 MSEK och rorelsemarginalen stérktes med 0,9
procentenheter till 8.0%, vilket i bagge fallen ar vara hdgsta nivaer
nagonsin. Resultatdkningen har flera kallor, bland annat dkad for-
séljning, stabila marginaler i kunduppdragen, genomforda effektivi-
tetsprogram och en mycket stark utveckling av véra verksamheter
i Sverige och Finland.

Under aret har vi investerat i kvalitets- och prestandaforbéatt-
ringar och patagligt okat automatiseringsgraden i vara fabriker.
Under 2021 kommer vi ocksa att avsevart bygga ut var fabrik i
Torsby.

Stor energi har ocksa lagts pa att sakerstélla ett effektivt
utnyttjande av vart rorelsekapital. Tillsammans med den posi-

2020 var ett rekordar for NOTE med fortsatt
god tillvaxt, 20% Okat rorelseresultat och ett
mycket starkt kassaflode.

tiva resultatutvecklingen bidrog detta till att kassaflodet, efter
investeringar, okade till 172 MSEK motsvarande 6,06 SEK/aktie,
vilket &ven det &r var hogsta niva ndgonsin. Var balansrakning

ar stark med en soliditet dver 50% och en 13g nettoskuld om 28
MSEK, exklusive beraknade skulder pa hyrda fastigheter (IFRS 16
Leasing).

Vi ser ocksa positivt pa att hallbarhetsfragorna ges allt hdgre
prioritet. Inom NOTE har vi tagit oss an utmaningarna inom hall-
barhetsomradet pa ett metodiskt och ansvarsfullt vis. Det &r en
styrka att NOTE redan 2011, som ett av de forsta foretagen i var
bransch, anslét sig till UN Global Compact-programmet och dess
tio principer rorande manskliga réttigheter, arbetsratt, miljé och
bekdmpning av korruption. Affarsmassigt ar vi pa offensiven och
tar aktiv del i det grona teknikskifte som ar pa stark frammarsch,
savél i Sverige som internationellt. Var avsikt ar att askadliggora
den utvecklingen tydligt i var rapportering under 2021.

Framtiden

| sparen av pandemin bromsades var tillvaxt upp under andra
halvaret. Var underliggande affar utvecklas dock fortsatt starkt.
Vivinner nya kunder och projekt pé ett 6vertygande vis och vid
arsskiftet var vara orderbdcker ungefér 20% hdgre an i fjol. Till-
sammans med uppstart av serietillverkning i flera nya stérre kund-
projekt ger det anledning till fortsatt optimism infér framtiden.
Utifrdn nuvarande marknadssituation beddomer jag méjligheterna
som mycket goda att under 2021 nd vart tillvaxtmal om minst
10% och fortsatta var positiva resultattrend.

Sl (W

Johannes Lind-Widestam
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Forsaljning januari-december

NOTE &r en konkurrenskraftig elektroniktillverkare i Norden och
en stabil affarspartner till svenska och internationella bolag med
behov av avancerad elektroniktillverkning. Affarsmodellen bygger
pa langsiktiga kundrelationer och partnerskap. NOTEs forsaljning
sker till ett stort antal kunder, som vasentligen ar verksamma
inom verkstad, kommunikation, medicinteknik, férsvar och avan-
cerad konsumentelektronik. Kunderna utgérs bade av stora glo-
bala féretag, som ar verksamma pa varldsmarknaden, och lokala
féretag som har sin primara forséljning i norra Europa. Vanligtvis
l&gger kunderna ut hela sin elektroniktillverkning till en eller flera
produktionspartner. En tydlig trend ar ocksa att kunderna i allt
dkande utstrackning efterfragar tillverkning och direktleveranser
av kompletta produkter (box build).

Utbredningen av covid-19 medforde en tydligt forsvagad efter-
frdgan i flera branscher och regioner. Sammantaget utvecklades
dock efterfrdgan pad NOTEs tjanster positivt under aret. Forsalj-
ningen 6kade med 6% till 1 874 (1 760) MSEK. Tillvaxten var helt
organisk och paverkan av férdndrade valutakurser, framst USD
och EUR, var negativ, cirka 1%.

Forsaljningsdkningen utgjordes saval av utbkade samarbeten
med etablerade kunder som successiva genomslag av dkad
forsaljning till nya kunder. Merparten av de nya kunderna utgors
av bolag i Europa och Asien. Flera av dessa kunduppdrag, som
vanligtvis inleds med industrialiseringstjanster (tjansteforsaljning,
prototyper och férserier) har nu lett till serieproduktion och dkade
volymer.

Efterfrdgan i Sverige och Finland utvecklades mycket starkt
under aret, sarskilt fran kunder inom verkstad och medicinteknik.
Omfattande restriktioner och nedstangningar av den brittiska in-
dustrin till foljd av pandemin bidrog till att forsaljningen i England
minskade med 20%, vilket bidrog till att forséljningstillvaxten i
Vésteuropa begransades till 13%. Férsaljningen fran fabriken
i Estland, som framst sker till kunder i norra Europa, utveckla-
des positivt. Tillvaxten uppgick till 7%, primart som en foljd av
férdjupade kundsamarbeten inom verkstad och uppstart av flera
nya kunduppdrag. Forsaljningen fran fabriken i Kina sker till
bade lokala och globala kunder. Det férlangda produktionsstop-
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Rérelsemarginal

pet under Q1 och sadkerhetsatgarder féranledda av pandemin i
kombination med viss flytt av produktion fran Kina till Europa
bidrog till att forsaljningen minskade med 15%.

NOTEs goda tillvaxt i V&steuropa bor ses mot bakgrund av
att marknaden foréndras fort. Tidigare fanns ett mycket stort
intresse inom industrin att férlagga elektroniktillverkningen i
Asien. Forstarkt av okade restriktioner i varldshandeln, dkat
fokus pa héllbarhetsfrdgor och inte minst som en foljd av den
rddande pandemin finns en tydlig trend att kunderna efterfragar
utvecklings- och tillverkningstjanster pd narmare hall. Med 6kad
kapacitet och effektiva fabriker i Europa &r NOTEs organisation
val forberedd att mota denna utveckling.

De 15 omsattningsmassigt storsta kunderna utgjorde 47%
(45%) av koncernens forsaljning. Ingen enskild kund (koncern)
utgjorde mer an cirka 6% (6%) av den totala forséljningen.

Koncernens orderstock, som utgors av en kombination av
fasta order och kundprognoser, utvecklades positivt. Vid arsskif-
tet var orderstocken cirka 20% (25%) dver foregdende ars 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 fabrik 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.

Fradmst som en f6ljd av 6kad forsaljning med stabila margina-
ler till séval etablerade som nya kunder, 6kade bruttoresultatet
med 9% till 225 (206) MSEK. Bruttomarginalen starktes nagot
till 12,0% (11,7%), vasentligen som en f6ljd av 6kad produkti-
vitet efter genomfdrda effektiviseringar och dkad automatise-
ringsgrad i tillverkningen.

Omkostnaderna for forsaljning och administration 6kade med
3% till 85 (82) MSEK. Som andel av férsaljningen minskade
omkostnaderna till 4,5% (4,7%).

Ovriga rorelseintakter/-kostnader, vilka framst utgdrs av
omvarderingar av tillgdngar och skulder i utlandska valutor,
uppgick till 9 (0) MSEK.

Rorelseresultatet under aret forbattrades med 20% till 149
(124) MSEK och rorelsemarginalen starktes med 0,9 procenten-
heter till 8,0% (7,1%).

Framst som en f6ljd av det positiva kassaflédet och en minskad
nettoskuld forbattrades finansnettot till -6 (-8) MSEK.

Resultatet efter finansnetto 6kade med 23% till 143 (116)
MSEK, vilket motsvarar en vinstmarginal om 7,6% (6,6%).

Resultatet efter skatt 6kade med 25% till 116 (92) MSEK,
vilket motsvarar 4,11 (3,31) SEK/aktie. Arets skattekostnad
motsvarade 19% (20%) av resultat fore skatt.



Forsaljning och resultat oktober-december

I linje med utvecklingen under Q3 noterades en fortsatt forsiktig-
het i marknaden och lageranpassningar i kundledet. Efterfrdgan
varierade avsevért mellan olika branscher och regioner, exempel-
vis var utvecklingen inom verkstad och medicinteknik fortsatt
stark medan en lagre aktivitet konstaterades i flera kommuni-
kationsprojekt. Sammantaget minskade forsaljningen under Q4
med 4% till 466 (483) MSEK. Rensat for valutaeffekter, primart
forstarkningen av SEK jdmfért med EUR och USD,

var férsaljningen pd samma niva som i fjol. Fortsatt stark
efterfrdgan noterades i Sverige, saval frdn nya som etable-

rade kunder och sarskilt fran kunder inom verkstadsindustrin.
Forsaljningen i Sverige var darfor fortsatt pa en rekordnivad med
en tillvaxt om 16%. Marknadsléget i England var dock fortsatt
svagt kopplat till nedsténgningen av flera industrier (covid-19).
Forsaljningen i England var cirka 20% under féregdende &rs niva.
Under fjérde kvartalet begransades darfor tillvéxten i Vasteuropa
till 6%. Forsaljningen fran fabriken i Estland, som framst sker

till kunder i Skandinavien och 6vriga norra Europa, utvecklades
starkt under aret. Under fjarde kvartalet noterades dock en
pataglig nedgang av projektleveranser inom telekommunika-

tionsomradet. Volymerna i Kina 6kade patagligt under slutet av
perioden men férsaljningen under fjarde kvartalet var 14% lagre
an i fjol.

Framst som en foljd av 6kad forsaljning och fortsatt stabila
marginaler i pdgdende kunduppdrag 6kade bruttoresultatet
med 4% till 59 (56) MSEK. Bruttomarginalen starktes med 1,0
procentenhet till 12,6% (11,6%), vasentligen som en féljd av
andrad produktmix i kunduppdragen och fortsatt 6kad kost-
nadseffektivitet.

Periodens omkostnader for férséljning och administration
uppgick oférandrat till 23 (23) MSEK motsvarande 4,9% (4,7%)
av forsaljningen.

Ovriga rorelseintakter/-kostnader, vilka framst utgdrs av
omvarderingar av rorelsetillgdngar och -skulder i utlandsk valuta,
uppgick till 2 (2) MSEK.

Framst som en foljd av 6kad forséljning i kombination med
fortsatt god kostnadsutveckling 6kade rorelseresultatet med
8% till 38 (35) MSEK. Rérelsemarginalen stérktes med 0,9
procentenheter till 8,3% (7,4%).

Resultatet efter finansnetto férbattrades med 17% till 40
(33) MSEK motsvarande en vinstmarginal om 8,4% (6,9%).
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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 logistikldsningar. NOTE har dérfor en stor utmaning att
sténdigt forbattra affarsmetoder och interna processer inom
dessa omraden.

Med anledning av den globala utbredningen av covid-19 och
att en hog andel av tillverkningen av elektronikkomponenter
sker i Kina lades ett stort arbete ned redan i Q1 for att identi-
fiera och l16sa utmaningar i materialforsérjningen. Stérningar av
inleveranser av komponenter férekom under hela aret men i en
mer begréansad omfattning an vad som inledningsvis befarades.
NOTEs leveransprecision till kunderna kunde darfor uppratthal-
las pa en fortsatt hog niva. Lagerutvecklingen var forhéllandevis
stabil under aret och fortsatta effektiviseringar bidrog till att
kapitalbindningen i lager kunde reduceras med drygt 4%.

Insatser gors fortlopande for att bevaka kreditrisker och
begransa antalet utestdende kundkreditdagar. En féréandring av
factoringfinansieringen i Estland medférde att kundfordringarna
minskade med drygt 30 MSEK under Q1. Detta bidrog till att
kundfordringarna vid arets utgang var 11% lagre an vid fore-
gaende arsskifte. Antalet utestdende kundkreditdagar var pa
samma niva som i fjol.

Mot bakgrund av det besvérliga marknadslaget inom flera
branscher befaras att kreditriskerna kan komma att 6ka. NOTE
har en konservativ varderingsmetodik varfor avsattningarna for
eventuella kundfordrings- och lagerrisker 6kats under aret.

Leverantdrsskulderna avser framst inkdp av elektronikkom-
ponenter och dvrigt produktionsmaterial. NOTE arbetar aktivt
med vidareutvecklingen av en partnermodell pa leverantors-

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 aret till 184
(189) MSEK. Givet NOTEs starka finansiella stéllning beslutades
under Q4 att tillfalligt reducera nivan pa koncernens faktura-
beldning. Atgarden minskade redovisade tillgangliga likvida
medel vid arsskiftet med drygt 100 MSEK, vilket aterspeglas
i finansieringsverksamheten i kassaflédet. Periodens pantfor-
skrivna kundfordringar uppgick till cirka 274 (224) MSEK. Oaktat
berdknade finansiella skulder péa tillkommande nyttjanderatts-
tillgdngar enligt IFRS 16 Leasing uppgick nettoskulden vid arets
utgang till 28 (138) MSEK.

51,2

Kassaflode efter investeringar (helar 2020)

172 MSEK

sidan, vilken bland annat medfor att inkpen styrs till farre,
kvalitetssékrade leverantdrer. Samtidigt bidrar detta till en
effektivisering av rérelsekapitalutnyttjandet. Primért som en
foljd av lagerreduktionen var leverantorsskulderna 9% lagre an
vid foregdende arsskifte.

Fortsatt positiv resultatutveckling i kombination med 6kad
effektivitet i rorelsekapitalutnyttjandet bidrog till en avsevard
forbattring av kassaflddet. For hela &ret uppgick kassaflodet till
172 (75) MSEK, vilket motsvarar 6,06 (2,69) SEK/aktie.

Soliditet

Enligt NOTEs externt kommunicerade finansiella mal ska solidi-
teten minst uppga till 30%. Soliditeten starktes ytterligare under
aret och uppgick till 51,2% (41,2%).

Investeringar

Investeringar i anlaggningstillgdngar under dret uppgick till 90
(44) MSEK, varav 20 (4) MSEK utgjordes av tillkommande in-
vesteringar i hyrda fastigheter (IFRS 16 Leasing). Rensat fran de
senare motsvarade investeringarna 3,7% (2,2%) av forsaljningen.
Investeringarna utgjordes frdmst av effektivitets- och kvalitetsho-
jande projekt.

Planenliga avskrivningar 6kade till 49 (44) MSEK, varav 17
(16) MSEK utgjordes av tillkommande avskrivningar pa nyttjan-
deréattstillgangar, framst pa hyrda fastigheter, efter inférandet av
IFRS 16 Leasing.



Moderbolaget NOTE AB (publ) &r frdmst inriktat pa ledning,
samordning och utveckling av koncernen. Intékterna under aret
uppgick oférandrat till 38 (38) MSEK och avsag framst interna
tjanster. Rorelseresultatet paverkades negativt av valutakurs-
forandringar pa 1an till utlandska dotterbolag. Mot bakgrund av
géllande restriktioner kopplade till covid-19 har inga koncernbi-
drag mottagits. Finansnetto minskade darfor kraftigt till -1 (76)
MSEK. Moderbolagets resultat efter skatt uppgick till -1 (44)
MSEK.

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 narstaende gjordes under aret.

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.

| pagaende incitamentsprogram fran 2018-2019 finns
totalt 611 000 teckningsoptioner motsvarande cirka 2% av
antalet utestaende aktier. | linje med arsstdmmans beslut i
april makulerades under Q2 1 000 000 aktier vilka tidigare
aterkopts.

Utdelning

Mot bakgrund av os&kerheten orsakad av utbredningen
av covid-19 beslutade styrelsen i mars att dra tillbaka det
tidigare kommunicerade forslaget till &rsstdmman om en
utdelning fér verksamhetséret 2019 till aktiedgarna om
1,20 SEK/aktie.

For att s&kerstélla maximal finansiell handlingsfrihet under
inledningen av 2021 for att aktivt kunna delta i den pagaende
strukturomvandlingen av branschen foreslar styrelsen att
ingen utdelning utgér for 2020. Styrelsen kan dock aterkom-
ma senare under &ret och foresla en utdelning med tanke pa
den starka balansrakning NOTE har.

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

NOTEs verksamhet stéller forhallandevis hdga 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 arsredovisningen fér 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 férdndrat synsatt. Detta innebar att posten
"Ovriga rorelseintakter/-kostnader” inte langre fordelas

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 I6per under en tredrsperiod.
Dessa teckningsoptioner far en utspadningseffekt nar bérskursen
Overstiger losenkursen. Under slutet av 2018 genomférdes ett
aterkdp av 1 miljon egna aktier. Med anledning av detta redovisas
inte dessa aktier som utestdende. Vid drsstdmman 2020

beslutades att makulera de aterkdpta 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 gélla.

Stockholm den 27 januari 2021

Johannes Lind-Widestam
Vd och koncernchef
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2020 2020 2020 2020 2019 2019 2019 2019
MSEK Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Nettoomséttning 466 433 500 475 483 434 437 405
Bruttomarginal 12,6% 11,2% 12,0% 12,1% 11,6% 11,5% 11,7% 12,1%
Rérelsemarginal 8,3% 8,3% 8,3% 7,0% 7,4% 7,3% 7,0% 6,6%
Vinstmarginal 8,4% 7,8% 8,4% 5,8% 6,9% 6,8% 6,6% 6,1%
Kassaflode efter investeringsverksamhet 44 1 64 63 96 1 -24 2
Kassafldde per aktie, SEK 1,55 0,04 2,26 2,26 3,44 0,04 -0,85 0,07
Eget kapital per aktie, SEK 20,0 19,5 18,6 18,1 16,7 15,9 14,9 14,9
Soliditet 51,2% 45,0% 42,9% 40,9% 41,2% 38,7% 36,7% 36,8%
Genomsnittligt antal anstéllda 1 086 1103 1124 1090 1092 1070 1070 1045
Nettoomséttning per anstélld, TSEK 429 393 445 436 442 406 409 388
MSEK 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Nettoomséttning 1874 1760 1379 1176 1098 1122
Bruttomarginal 12,0% 11,7% 12,5% 11,9% 12,0% 10,9%
Rérelsemarginal 8,0% 7,1% 6,1% 7,9% 5,5% 4,0%
Vinstmarginal 7,6% 6,6% 5,7% 7,6% 5,0% 3,5%
Kassaflode efter investeringsverksamhet 172 75 -76 70 41 5
Kassaflode per aktie, SEK 6,06 2,69 -2,63 2,41 1,42 0,18
Eget kapital per aktie, SEK 20,0 16,7 13,3 12,8 11,0 9,9
Rantabilitet pa operativt kapital 22,7% 20,7% 17,8% 24,2% 16,1% 12,9%
Réntabilitet pa eget kapital 22,5% 21,7% 17,1% 21,0% 14,9% 12,4%
Soliditet 51,2% 41,2% 39,8% 48,8% 45,8% 43,3%
Genomsnittligt antal anstallda 1101 1070 980 912 987 940
Nettoomséattning per anstalld, TSEK 1702 1645 1407 1289 1113 1193




2020 2019 2020 2019
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Nettoomséttning 466 483 1874 1760
Kostnad for salda varor och tjénster -407 -427 -1 649 -1 554
Bruttoresultat 59 56 225 206
Forsaljningskostnader -13 -14 -51 -49
Administrationskostnader -10 -9 -34 -33
Ovriga rérelseintakter/-kostnader 2 2 9 0
Rorelseresultat 38 35 149 124
Finansnetto 2 -2 -6 -8
Resultat efter finansiella poster 40 33 143 116
Inkomstskatt -8 -7 -27 -24
Resultat efter skatt 32 26 116 92
2020 2019 2020 2019
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Resultat efter skatt 32 26 116 92
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen:
Valutakursdifferenser -18 -5 -28 11
Kassaflodessékringar 0 0 0 0
Skatt pa sdkringar/valutakursdifferenser 1 0 3 -2
Ovrigt totalresultat efter skatt -17 -5 -25 9
Totalresultat efter skatt 15 21 91 101
2020 2019 2020 2019
Q4 Q4 Helar Helar
Antal aktier vid periodens utgang (tusental) 28 373 27 873 28 373 27 873
Vagt genomsnitt av antal aktier (tusental)* 28 373 27 873 28 178 27 873
Vagt genomsnitt av antal aktier (tusental)** 28 677 28 141 28 548 27973
Resultat per aktie, SEK* 1,12 0,94 4,11 3,31
Resultat per aktie, SEK** 1,11 0,93 4,05 3,30

*Fore utspadning
** Efter utspadning
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2020 2019

MSEK 31 dec 31 dec
Tillgangar
Goodwill 106 110
Immateriella anlaggningstillgdngar - kundrelationer 9 13
Ovriga immateriella anlaggningstillgangar 11 14
Nyttjanderattstillgdngar for hyrda fastigheter 55 54
Materiella anléggningstillgangar 137 96
Uppskjutna skattefordringar 6 1
Ovriga finansiella anlaggningstillgangar 1 0
Summa anlaggningstillgangar 325 288
Varulager 354 370
Kundfordringar 338 380
Ovriga kortfristiga fordringar 25 18
Likvida medel 68 73
Summa omsattningstillgangar 785 841
SUMMA TILLGANGAR 1110 1129
Eget kapital och skulder
Eget kapital 568 465
Skulder
Léngfristiga rantebarande skulder 55 21
Léngfristig skuld nyttjanderattstillgdngar for hyrda fastigheter 40 38
Uppskjutna skatteskulder 15 12
Ovriga 1&ngfristiga avsattningar - -
Summa langfristiga skulder 110 71
Kortfristiga ranteb&rande skulder 41 191
Kortfristig skuld nyttjanderéttstillgdngar for hyrda fastigheter 17 16
Leverantdrsskulder 246 270
Ovriga kortfristiga skulder 127 109
Kortfristiga avsattningar 1 7
Summa kortfristiga skulder 432 593
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1110 1129

2020 2019 2020 2019
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Ingaende eget kapital 553 444 465 384
Totalresultat efter skatt 15 21 91 101
Nyemission - - 12 -
Likvid teckningsoptioner - - = 0
Utdelning - - - -20
Utgaende eget kapital 568 465 568 465



2020 2019 2020 2019
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 40 33 143 116
Aterlagda avskrivningar 13 11 49 44
Ovriga poster som inte ingdr i kassaflédet 11 13 1
Betald skatt -1 -18 -20
Forandringar i rorelsekapital -13 52 2 -45
Kassaflode fran den lopande verksamheten 50 101 189 96
Kassaflode fran investeringsverksamheten -6 -5 -17 221
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -114 -64 -172 -33
Forandring i likvida medel -70 32 0 42
Likvida medel
Vid periodens ingéng 145 42 73 31
Kassaflode efter investeringsverksamhet 44 96 172 75
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -114 -64 -172 -33
Valutakursdifferens i likvida medel -7 -1 -5 0
Likvida medel vid periodens utgang 68 73 68 73
Outnyttjade krediter 116 116 116 116
Tillgangliga likvida medel 184 189 184 189
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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

och innovationsgrad i Sverige, Finland och England. Dé&r erbjuds &ven kostnadseffektiv volymtillverkning av kretskort (PCBA)

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

kunderna, till exempel komponentval, utveckling av testutrustning, Intra-group utgors av affarsstddjande funktioner i moderbo-

prototyptillverkning och serieproduktion. laget samt inkdpsverksamheten i NOTE Components. Dessutom
Rérelsesegmentet Rest of World utgérs av enheterna i Estland  ingér koncernelimineringar.

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

2020 2019 2020 2019
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
WESTERN EUROPE
Extern nettoomséttning 317 300 1253 1106
Intern nettoomséttning 1 0 4 4
Rérelseresultat 30 23 121 102
Rorelsemarginal 9,4% 7% 9,6% 9,2%
Varulager 233 237 233 237
Externa kundfordringar 246 238 246 238
Genomsnittligt antal anstéllda 526 496 523 468
REST OF WORLD
Extern nettoomsattning 149 183 621 654
Intern nettoomsattning 8 12 31 65
Rérelseresultat 13 11 36 27
Rérelsemarginal 8,3% 5,6% 5,6% 3,8%
Varulager 121 133 121 133
Externa kundfordringar 92 142 92 142
Genomsnittligt antal anstéllda 541 577 559 585
INTRA-GROUP
Intern nettoomsattning -9 -12 -35 -69
Rérelseresultat -5 1 -8 -5
Externa kundfordringar 0 0 0 0
Genomsnittligt antal anstéllda 19 19 19 17
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 04 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 04
2019 2020 2019 2020
I Nettoomsittning extern Rérelsemarginal I Nettoomsattning extern Rérelsemarginal

i -Nettoomséttningintem I T Nettoomsattning intern



Forsaljning per kundsegment

2020 2019 2020 2019
MSEK 04 Q4 Helar Helar
WESTERN EUROPE
Verkstad 215 177 801 671
Kommunikation 21 26 90 114
Medicinteknik 60 57 263 181
Forsvar 16 38 87 133
Avancerad konsumentelektronik 5 2 12 7
Summa extern nettoomsattning 317 300 1253 1106
REST OF WORLD
Verkstad 108 109 423 419
Kommunikation 28 61 155 196
Medicinteknik 4 4 0
Forsvar 0 0 0
Avancerad konsumentelektronik 9 13 39 39
Summa extern nettoomsattning 149 183 621 654
TOTAL
Verkstad 323 286 1224 1090
Kommunikation 49 87 245 310
Medicinteknik 64 57 267 181
Forsvar 16 38 87 133
Avancerad konsumentelektronik 14 15 51 46
Summa extern nettoomsattning 466 483 1874 1760

Western Europe Helar Rest of World Helar Total Helar

M Verkstad M Kommunikation

Medicinteknik B Férsvar M Avancerad konsumentelektronik
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2020 2019 2020 2019
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Nettoomséttning 10 10 38 38
Kostnad for salda tjanster -4 -5 -14 -16
Bruttoresultat 6 5 24 22
Forsaljningskostnader -5 -5 -17 -18
Administrationskostnader -4 -3 -12 -11
Ovriga rérelseintakter/-kostnader -5 -1 -14 6
Rorelseresultat -8 -4 -19 -1
Finansnetto 0 72 -1 76
Resultat efter finansiella poster -8 68 -20 75
Bokslutsdispositioner 19 -19 19 -19
Resultat fore skatt 11 49 -1 56
Inkomstskatt -3 -10 0 -12
Resultat efter skatt 8 39 -1 44

2020 2019 2020 2019
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Resultat efter skatt 8 39 -1 44
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen - - - -
Ovrigt totalresultat efter skatt - - - -
Totalresultat efter skatt 8 39 -1 44



2020 2019

MSEK 31 dec 31 dec
Tillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 3 4
Materiella anlaggningstillgangar 1 1
Léngfristiga fordringar pa koncernforetag 106 149
Finansiella anlaggningstillgdngar 221 221
Summa anlaggningstillgangar 331 375
Fordringar pa koncernforetag 11 19
Ovriga kortfristiga fordringar 7 3
Likvida medel 11 25
Summa omséttningstillgangar 29 47
SUMMA TILLGANGAR 360 422
Eget kapital och skulder
Eget kapital 251 240
Obeskattade reserver 7 26
Skulder
Skulder till kreditinstitut 0 1
Skulder till koncernforetag 88 138
Ovriga skulder och avséttningar 14 17
Summa kortfristiga skulder 102 156
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 360 422

2020 2019 2020 2019
MSEK Q4 Q4 Helar Helar
Ingdende eget kapital 243 201 240 216
Totalresultat efter skatt 8 39 -1 44
Nyemission - - 12 -
Utdelning - - - -20
Utgaende eget kapital 251 240 251 240
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Bruttomarginal
Bruttoresultat i procent av nettoomséattning.

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

Genomsnittligt antal anstallda
Medelantal anstéllda berdknad utifran arbetad tid.

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

Nettoomsittning per anstalld
Nettoomsattning for perioden dividerad med genomsnittligt antal anstéllda i perioden.

Nettoskuld
Rantebarande skulder minskat med likvida medel.

Operativt kapital
Balansomslutning minskat med likvida medel samt icke rdntebdrande skulder och avséttningar.

Orderstock
En kombination av fasta order och kundprognoser.

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

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

Rorelsemarginal
Rorelseresultat i procent av nettoomsattning.

Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Vinstmarginal
Resultat efter finansiella poster i procent av nettoomsattning.
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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 2021-04-19
Halvarsrapport Q2 2021-07-13
Delarsrapport Q3 2021-10-19
Arsredovisning

Arsredovisning fér 2020 kommer att publiceras
pa hemsidan, www.note-ems.com, vecka 13.

@ @ 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 komponentval,
utveckling av testutrustning, prototyptillverk-
ning och serieproduktion.

Arsstamma

Arsstamma halls den 19 april 2021 klockan
14.00 i Bonnier Magasinet, Sveavégen 53,
Stockholm.

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

Hemsida: www.note-ems.com/

E-post: info@note-ems.com

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-ems.com
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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-ems.com
info@note-ems.com



