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Sammanfattning av kvartalet

(MSEK) Q32026 Q32025 9M2026 9M 2025 2025
Hojdpunkter fran kvartalet
Orderingang 56,6 341 426,6 220,7 320,0
. . . o 4
Nettoomsattningen vaxte med 52,8 % till 77,2 (50,5) MSEK. Orderingangstilvaxt 658 % -88% 933% 754%  234%
= EBIT forbattrades till 16,6 (2,1) MSEK, och resultat efter skatt forbattrades till 13,7 (0,3) MSEK. A”iged” éterlkommande intakter (ARR) vid 140.8 1381 1408 1381 140.6
periodens slut ' ' ! ' '
= Total orderstock, efter kvartalets orderingdng om 56,6 (34,1) MSEK, uppgar till om 592,9 ARR-tillvaxt 2,0% 8,8 % 2,0% 88% 4,8%
(362,1) MSEK.
Nettoomsattning 77,2 50,5 2382 158,6 219,2
= Clavisters hittills storsta civila avtal tecknades med en global foretagskund. Nettoomsattningstillvaxt 52.8% 153 % 502 % 196%  144%
Hajdpunkter frén forsta nio ménaderna Bruttoresultat 70,1 40 205,1 1269 1737
Bruttomarginal 88,8 % 80,0 % 84,0 % 78,8 % 77,4 %

= Nettoomsattningen uppgick till 238,2 (158,6) MSEK, motsvarande en tillvaxt om 50,2 %.
Rorelseresultat fore av- och

L o 27,5 12,7 66,1 26,0 35,2
= EBIT forbattrades kraftigt och uppgick till 31,7 (-7,2) MSEK, medan resultat efter skatt nedskrivningar (EBITDA)
forbattrades till 25,1 (-12,4) MSEK. Justerad EBITDA 279 131 70,1 290 40,1
= Orderingdngen uppgick till 426,6 (220,7) MSEK, motsvarande en ¢kning om 93,3 %. Justerad EBITDA-marginal 36,1% 260 % 294 % 183%  183%
= Taktiskt kommunikationskontrakt vart 280 MSEK erhélls frdn norska férsvarsmateriel- Rorelseresultat (EBIT) 166 21 317 72 89
myndigheten, samt tillaggsoptioner om ytterligare 13 MSEK. Justerad EBIT 17,0 25 358 42 4,0
Handelser efter periodens utgdng Justerad EBIT-marginal 221% 49 % 15,0 % 27%  -18%
) . . ) Resultat efter skatt 13,7 03 251 -12,4 53
= Den forsta betalningen om ca 65 MSEK erhdlls fran den norska forsvarsmaterielmyndigheten st etiersia
i enlighet med avtalad betalningsplan. Resultat per aktie 0,04 0,00 0,06 -0,04 0,02

+528% +20% 36,1%

Nettoomsattning ARR Justerad EBITDA-
marginal
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VD har ordet

Det tredje kvartalet préglades av fortsatt stark tillvéxt och
tydligt forbattrad I16nsamhet. Nettoomséttningen dkade med
53 % till 77 MSEK och det justerade rorelseresultatet uppgick
till 177 MSEK. Férsvarsaffaren fortsatte att driva tillvéxten och
nddde en viktig milstolpe i det norska TCNS-projektet,
samtidigt som vi tecknade vart hittills storsta civila kundavtal.
Med en betydande orderstock och ett véxande intresse for
europeisk cybersakerhet starker vi var utvecklings- och
forsaljningskapacitet for att ta tillvara majligheterna inom
béda affarsomrddena.

Fortsatt tillvaxt med tydlig resultatférbattring

Orderingdngen i kvartalet uppgick till 57 (34) MSEK,
motsvarande en okning med 66 %. En betydande del av
orderingangen utgjordes av ett forlangt och utokat avtal med
en global civil foretagskund. Ordern ar viktig dels for att den
bekraftar att vdra produkter ar relevanta aven i de storsta
civila foretagsmiljderna, dels for att den huvudsakligen avser
mjukvara och darmed ger ett vasentligt marginalbidrag under
kontraktsperioden.

Under den senaste tolvmanadersperioden  uppgick
orderingdngen till 526 (354) MSEK. Vid kvartalets utgdng
uppgick orderstocken till 593 (362) MSEK, varav cirka 171
MSEK beddms kunna realiseras under de kommande tolv
manaderna.

Nettoomsattningen uppgick till 77 (51) MSEK, motsvarande en
tilvaxt pd 53 %. Tillvaxten drevs till stor del av okade
leveranser inom véra forsvarsprogram, inklusive det
pagdende utvecklingsarbetet inom ramen fér det norska
TCNS-kontraktet.

Bruttomarginalen uppgick till starka 88,8 (80,0) %, med stod
av kvartalets produkt- och tjanstemix. Vi forutser hogre
komponentkostnader under kommande perioder och arbetar
med inkdp och prissattning for att begransa paverkan pa
[dnsamheten.
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Vi starker var forsalinings- och utvecklingskapacitet for att
stodja fortsatt tillvaxt. Véra rorelsekostnader uppgick till 50
(37) MSEK under kvartalet. Okningen avser dels dessa
forstarkningar,  dels  tillfalliga  konsultresurser  for
genomférandet av specifika leveransprojekt.

Justerad EBITDA uppgick till 28 (13) MSEK och justerad EBIT
till 17 (3) MSEK, motsvarande en marginal pa 36,1 % respektive
22,1%. Resultatet efter skatt forbattrades till 13,7 (0,3) MSEK.

Kassaflodet frdn den I6pande verksamheten, fére
forandringar av rorelsekapital, forbattrades till 25 (11) MSEK.
Efter forandringar av rorelsekapital uppgick det till -16 (8)
MSEK, framst till folid av kapitalbindning i det norska TCNS-
projektet. Utvecklingsarbetet och intéktsredovisningen sker
|6pande, medan kundbetalningarna féljer avtalade milstolpar.
Efter  kvartalets utgang erholl vi  den  forsta
milstolpsbetalningen om cirka 65 MSEK.

En europeisk marknad i férandring

Intresset for cybersékerhet utvecklad i Europa fortsatter att
Oka. | september presenterade EU-kommissionen ett forslag
till nya upphandlingsregler som bland annat starker
betydelsen av  europeiskt  ursprung, sakerhet och
motstandskraft. Forslaget dterstdr att forhandla och besluta
om, men visar en politisk inriktning som vi bedémer kan
forbattra forutsattningarna for europeiska
cybersakerhetsleverantorer.

Dartill skarper EU:s nya cyberresiliensforordning, CRA, kraven
pa sakerhet i digitala produkter och pé tillverkarnas ansvar
under produkternas supportperiod. Vi bedomer att detta
successivt  Okar behovet av sakerhetsfunktioner och
l&ngsiktiga teknikpartner. For Clavister skapar utvecklingen
mojligheter framfor allt inom den civila affaren, bade genom
véra egna sakerhetsprodukter och genom att var teknologi
integreras i andra ftillverkares l6sningar.

Vi marker det oOkande intresset exempelvis genom
intensifierade dialoger med valrenommerade
systemintegratorer som traditionellt har byggt en stark
verksamhet kring de ledande amerikanska leverantérerna.
Nar efterfragan pa europeisk teknologi véaxer kan Clavister
mota den med en bred produktportfolj och djup teknisk
kompetens.

Vaér strategi ar tydlig: vi ska starka var position som ett
europeiskt alternativ inom vaéra prioriterade kundsegment. Vi



fokuserar produktutvecklingen pd de férmdgor som ar
avgorande i kundernas val av 16sning och fordjupar
samarbetet med integratorspartner som kan omsatta
marknadsintresset i nya affarer.

Forsvarsaffaren véxer och nér viktiga milstolpar
Nettoomsattningen inom férsvarsaffaren 6kade med 206 %
till 40 (13) MSEK. Tillvaxten drevs av framdriften i TCNS-
projektet for det norska forsvaret och dkade leveranser inom
vadra ovriga forsvarsprogram, framfor allt till  CV90-
plattformen.  Utvecklingen visar hur véra langsiktiga
forsvarsdtaganden  successivt  omsatts i véxande
leveransvolymer och intakter.

Vid  slutet av  kvartalet godkédnde den  norska
forsvarsmaterielmyndigheten Critical Design Review (CDR) for
TCNS-projektet, en central milstolpe dar den detaljerade
tekniska l6sningens mognad och foérutsattningarna for fortsatt
utveckling och leverans granskas. Godkénnandet ar ett viktigt
kvitto pa vara medarbetares arbete och det nara samarbetet
med kunden.

Milstolpen har ocksd strategisk betydelse. Den godkanda
designgranskningen ger oss en starkare grund for att
presentera l6sningen for andra nationer med motsvarande
behov, samtidigt som utvecklings- och leveransarbetet inom
det norska projektet fortsatter.

Ett betydelsefullt avtal inom den civila affaren
Under kvartalet forlangde och utdkade vi samarbetet med en
langvarig global foretagskund genom ett avtal vart cirka 47
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MSEK — vart hittills storsta civila kontrakt. Avtalet omfattar
natverkssakerhetsprodukter, avancerad teknisk support och
systemunderhall for en verksamhet med flera tusen platser
varlden over. Kundens fortsatta och utdkade fértroende visar
vardet av var teknologi och kompetens i stora,
verksamhetskritiska miljoer. Avtalet l6per éver fem ar med
majlighet for kunden att avsluta det efter tre ar. Endast vardet
for de forsta tre dren har darfor initialt redovisats som
orderingadng.

Tillvéxten i den civila affaren som helhet ar samtidigt fortsatt
begransad. Arligen dterkommande intakter, ARR, 6kade med
2 % till 141 (138) MSEK. Det nya globala kundavtalets prisvillkor
borjar galla i januari 2027 och far da dven genomslag i ARR.

Utvecklingen varierar mellan vdra marknader. | Norden vaxer
var brandvaggsaffar medan vi i Tyskland moter ett svagare
affarsklimat och en lagre orderingdng an foregaende ar. Trots
en viss aterhamtning i den tyska ekonomin valjer sma och
medelstora  foretag, som utgor vart dominerande
kundsegment i landet, i stor utstrackning att skjuta upp
planerade investeringar. Vi ser dock goda forutsattningar for
en dterhamtning i var orderingdng under 2027. For att starka
forsaljningen  prioriterar  vi  bland annat den tyska
energisektorn, dar vi bygger vidare pad etablerade
kundrelationer och arbetar for att vinna nya kunder.

Den breda kundbasen och de dterkommande licensintakterna
ger  stabilitet, men vi behover omsatta vaéra
marknadsmajligheter i en hogre och mer uthallig tillvaxt. Vart
fokus ligger pa samhallskritisk verksamhet, dar sakerhet,

tillganglighet och 1&angsiktigt leverantdrsansvar ar avgérande.
Var europeiska teknologi och erfarenhet frdn kravande
kundmiljoer ger oss en god grund for att tillsammans med
vara partner vinna fler kunder och bredda anvandningen av
vara losningar hos befintliga kunder.

Fokus pa leverans och langsiktig tillvaxt

Efter adrets forsta nio manader har Clavister en hogre
omsattning, vasentligt forbattrad l6nsamhet och en
betydande orderstock. Vart fokus ar att genomféra vunna
kontrakt med hog kvalitet, utveckla vara strategiska kund- och
partnerrelationer och skapa battre tillvéxt i den civila affaren.

Ambitionen for den kommande tredrsperioden ligger fast: att
vaxa tydligt snabbare an den generella
cybersakerhetsmarknaden och samtidigt uppratthdlla en
genomsnittlig bruttomarginal pd omkring 80 %. Vi avser att
dterinvestera en betydande del av framtida positiva
kassafloden for att starka var konkurrenskraft och accelerera
tillvéxten.

Avslutningsvis vill jag tacka vara medarbetare, kunder och
partner. Ert engagemang, er kompetens och ert fortroende
ar grunden for de framsteg vi gor och for Clavisters fortsatta
utveckling.

Ornskéldsvik, 172 november 2026
John Vestberg, VD och koncernchef



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Orderingang

Den totala orderingéngen i kvartalet uppgick till 56,6 (34,1)
MSEK, en 6kning med 65,8 % jamfort med motsvarande
kvartal foregaende ar. Forandringen forklaras till stor del av
det vunna kontraktet med en global féretagskund inom den
civila brandvaggsaffaren.

Under den senaste tolvmanadersperioden uppgick order-
ingangen till 526 (354) MSEK.

Vérdet pa orderstocken per 30 september 2026 uppgick till
592,9 (362,1) MSEK. Majoriteten av orderstocken bestar av
ingdngna avtal inom forsvars- och telekomsektorn dar
kundleveranser enligt nu géallande plan kommer ske
kontinuerligt och fram till och med 2029. Fér den kommande
tolvmanadersperioden bedoms 171 MSEK av orderstocken att
kunna realiseras, baserat pa nu kanda leveransplaner.

Uppskjutna intakter fran forutbetalda avtal samt forutbetalda
konsultintakter uppgick till 70,7 (71,1) MSEK, varav 52,6 (49,8)
MSEK  kommer att redovisas som intakter under den
kommande tolvménadersperioden.

Nettoomséttning

Nettoomsattningen under kvartalet uppgick till 77,2 (50,5)
MSEK, en 6kning med 52,8 % jamfort med motsvarande
kvartal foregdende &r. Okningen forklaras dels av det vunna
kontraktet med norska forsvarsmaterielmyndigheten, dels av
okande forsvarsleveranser.

Justerat for valutakurseffekter uppgick nettoomsattningen till
77,0 (51,1) MSEK, en okning med 50,7 %. Utover SEK sker
forsaljning i EUR och USD.
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Figur 1. Orderingdngsutveckling 2022 — 2026 Q3.

Produkt- och licensforsaljning utgjorde den storsta delen av
nettoomsattningen och uppgick till 72,0 MSEK eller 93,3 % av
nettoomsattningen, medan intadkter fran konsulttjanster
uppgick till 5,2 MSEK.

Konsulttjansterna bestdr av tjanster relaterade till bolagets
produkter, exempelvis konfigurations- och optimerings-
tjanster samt avancerad installation.
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Figur 2. Nettoomsdittningsutveckling 2022 - 2026 Q3.



NETTOOMSATTNING PER INTAKTSSLAG

2026 2025 Y/Y 2025
jul-sep jul-sep (%) jan -dec

(TSEK)

Produkt- och
licensforsaljning

Konsulttjanster 5190 5047 3% 23290

71978 45445 58% 195936

Nettoomséttning 77168 50 492 53% 219226

mm Nettoomsattning Civil (MSEK) mmm Nettoomsattning Forsvar (MSEK)
=—Nettoomséattning Civil R12M (MSEK) ~ =——Nettoomsattning Forsvar R12M (MSEK)

—Nettoomsattning R12M (MSEK)

218 = 219
e 201

- 149 == 152
146 4 b

!ll (! 13 l

Q1 Q2 Q3 04 Q1 Q2 Q3 04 Q1 Q2 Q3 Q4 a1 Q@ a3

2023 2024 2025 2026

Figur 3. Nettoomsdttningsutveckling for forsvars- och civil affir 2023
- 2026 Q3

Nettoomsattning fran forsvarsaffaren uppgick under kvartalet
till 40,1 (13,1 MSEK, en ¢kning med 206,1 % jamfort med
motsvarande kvartal féregéende ar. Okningen forklaras dels
av det vunna kontraktet med den norska férsvarsmateriel-
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myndigheten samt ett ¢kande antal utleveranser avseende
CV90-projekten.

Arligen &terkommande intékter (ARR)

Arligen &terkommande intékter (ARR) per den 30 september
2026 uppgick till 140,8 (138,1) MSEK, en &kning med 2,0 %
jamfort med motsvarande kvartal foregéende ar.

Under perioden var okningstakten av ARR ndgot lagre, vilket
forklaras  primart av en minskning av ARR inom
telekomsektorn. Den underliggande brandvaggsportféliens
ARR utvecklades positivt i kvartalet.

Figur 4. Utveckling av ARR 2022 — 2026 Q3.

Notera att ARR for Q4 2025 har justerats och dédrmed Gverenstimmer inte med rapporten
fér Q4 2025.

Affarer med &terkommande licensintékter utgdér normen i
forsaljningen. Ett undantag ar forsaljning till forsvarssektorn
som foér narvarande primart utgors av produktférsalining med
hog andel intakter av engangskaraktar och en lagre andel
dterkommande intakter.

Bruttomarginal och bruttoresultat
Bruttomarginalen uppgick till 88,8 (80,0) %.

Marginalforandringen forklaras av variationer i produkt- och
tjanstemix, dar periodens bruttomarginal paverkades av
okande utleveranser av hardvara inom férsvarsomradet,
samtidigt som bruttomarginalen stottades av det vunna
kontraktet frdn norska forsvarsmaterielmyndigheten.

Bruttoresultatet i kvartalet kade med 70,9 % och uppgick till
70,1 (41,0) MSEK.

Figur 5. Utveckling av bruttoresultat 2022 — 2026 Q3.



Rorelsekostnader

Rorelsekostnaderna (OPEX) uppgick till -49,9 (-36,5) MSEK,
varav personalkostnader uppgick till -35,8 (-27,4) MSEK och
ovriga externa kostnader uppgick till -14,2 (-9,0) MSEK.

Figur 6. Kostnadsutveckling 2022 — 2026 Q3.

Kvartalet har belastats med jamforelsestorande poster om
sammantaget -0,4 (-04) MSEK. Majoriteten av de
jamforelsestérande posterna avser den pdgdende tvisten
med FortifiedlD AB. Justerat for jamforelsestérande poster
uppgick rorelsekostnaderna till -49,5 (-36,0) MSEK, en 6kning
med 37,5 %.
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Ovriga externa kostnader bestér i huvudsak av kostnader for
marknadsféring, IT och kommunikation samt externa
konsulttjanster. De externa konsulttjansterna har dkat under
perioden hanforligt till det vunna kontraktet med det norska
forsvarsmaterielmyndigheten.

Rorelseresultat

Rorelseresultat fére av- och nedskrivningar (EBITDA) uppgick
till 27,5 (12,7) MSEK. Justerat for jamforelsestdrande poster
uppgick EBITDA till 27,9 (13,1) MSEK.

mm Justerad EBITDA (MSEK)
= Justerad EBITDA-marginal (%)

Justerad EBITDA R12M (MSEK)

32 27 28

H II
15 11
128
--m-IlIlIIlllll

Q3 ¥ Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

8022 / 2023 2024 2025 2026
18 -19 V7

Figur 7. Utveckling av EBITDA 2022 — 2026 Q3.

Totala avskrivningar uppgick till -10,9 (-10,6) MSEK, varav -1,2
(-1,0) MSEK var en effekt av IFRS 16.

Rorelseresultat (EBIT) for kvartalet uppgick till 16,6 (2,1) MSEK.
Justerad EBIT uppgick till 17,0 (2,5) MSEK.

Finansnetto

Finansnettot uppgick till -2,9 (-1,8) MSEK. Férandringen
forklaras av den amortering av EUR-denominerat lan till EIB
som skedde i slutet av 2025 till forman for ett 1dn denominerat
i SEK. Darmed éaterfinns ingen paverkan av valutakurseffekter
pa langfristiga lan i finansnettot i innevarande period, vilket
det gor i jamforelseperioden.

Finansnettot bestar av foljande €j kassaflodespaverkande
poster; valutaeffekt for langfristiga skulder om 0 (1,4) MSEK,
l&ngfristig del av ranta till l1&ngivare om 0 (-1,3) MSEK samt
kostnader for teckningsoptioner och finansiella kostnader
avseende langfristiga skulder om -0,2 (-0,8) MSEK.

Finansnettot bestdr aven av foljande kassaflodespéverkande
poster; rantor for factoring, kortfristiga rantor till Idngivare och
ranteintakter om totalt -2,5 (-0,7) MSEK, samt rantor for
leasingavtal enligt IFRS 16 och &vrigt om -0,2 (-0,3) MSEK.

Skatt
Periodens skatt uppgick till 0 (0) MSEK.

Resultat efter skatt
Resultat efter skatt uppgick till 13,7 (0,3) MSEK.

Investeringar i immateriella anlaggningstillgdngar

Aktiverade utvecklingskostnader uppgick totalt till 8,7 (8,6)
MSEK varav 7,3 (8,1) MSEK avser aktiverat arbete for egen
rakning. Minskningen forklaras av lagre nyutveckling inom
aktiverade utvecklingskostnader d& en stor del av
utvecklingen istallet sker inom ramen fér det vunna taktiska
kommunikationskontraktet.



AKTIVERADE UTVECKLINGSKOSTNADER

(TSEK) 2026 2025 Y/Y 2025
Jul-Sep  Jul - Sep (%) Jan-Dec

Aktiverade

utvecklingskostnader 8 687 8587 1% 39944

Avskrivning aktiverade

utvecklingskostnader -8 916 -8 975 -1%  -37442

Forandring aktiverade

utvecklingskostnader -228 -388 2502

Eget kapital och skulder
Totalt eget kapital uppgick till 121,0 (-39,2) MSEK. Eget kapital
for moderbolaget uppgick till 422,3 (303,6) MSEK.

Rantebarande skulder

Rantebarande skulder uppgick till 148,17 (130,1) MSEK vid
periodens slut, fordelat mellan langfristiga skulder pa 105,4
(99,6) MSEK och kortfristiga skulder pa 42,7 (30,5) MSEK.
Foregdende &r aterfanns en skuld ftill Skatteverket i de
rantebarande skulderna vilket under perioden aterbetalats i
sin helhet och ersatts av ett kommersiellt banklan.

Nettoskuld
Nettoskulden uppgick till -122,6 (-89,9) MSEK vid periodens
slut.

Kassaflode
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar
av rorelsekapitalet uppgick till 25,0 (10,6) MSEK.

Kassaflode fran den lopande verksamheten uppgick ftill -15,9
(8,0) MSEK. Majoriteten av den negativa forandringen
forklaras av ¢kad bindning i rérelsefordringar hanfoérligt till det
vunna kontraktet med den norska forsvarsmateriel-

Clavister AB
8 | Kvartalsrapport
juli — september 2026

myndigheten. Den forsta betalningen har erhdllits under
kvartal fyra i enlighet med den avtalade betalningsplanen.
Kommande betalningar kommer att anvandas som sakerhet
for den bankgaranti som utstalls i enlighet med avtalet och
dessa medel ar sparrade tills dess avtalet ar fullgjort i borjan
av 2029.

Kassaflode fran investeringsverksamheten uppgick ftill -9,8
(-8,7) MSEK varav aktivering av utvecklingskostnader uppgar
till -8,7 (-8,6) MSEK.

Kassaflode fran finansieringsverksamheten uppgick till 9,6
(-13,7) MSEK. Under perioden har bankldnet med Swedbank
utokats med 40 MSEK, vilket har anvants for aterbetalning av
skulden till Skatteverket for tidigare erhdlina Covid-19 stod.
Per 30 september 2026 finns inga skulder kvarstdende fill
Skatteverket. Amortering av det utdkade banklanet har skett
till Swedbank med 2 MSEK i enlighet med gallande lanevillkor.

Forandringen av likvida medel i perioden uppgick till -16,2
(-13,9) MSEK. Likvida medel uppgick per 30 september 2026
till 25,6 (40,2) MSEK.

Nedskrivningsprévning
Inget nedskrivningsbehov med koncernmassig resultat-
paverkan har identifierats i rapportperioden.

Personal och organisation

Per den 30 september 2026 uppgick antalet anstéllda
(heltidsekvivalenter) till 131 (113). Inhyrd personal uppgick fill
22 (9) personer vid periodens slut.

Tvister och réttsliga processer
| rattstvisten mellan PhenixID AB och FortifiedID AB har bada
parterna per den 8 juli 2026 ¢verklagat domen frén Patent-

och marknadséverdomstolen till Hogsta domstolen. Hogsta
domstolen har per 30 september 2026 &nnu inte lamnat
ndgot besked om provningstillstdnd kommer att ges. For
ytterligare  upplysningar ~om  tvisten  hanvisas till
Arsredovisning 2025.

Transaktioner med narstdende
Inga vasentliga affarstransaktioner med nérstdende har
forekommit under rapporteringsperioden.

Risk- och osakerhetsfaktorer

Bolaget hanvisar till Arsredovisning 2025 och hemsidan, dar
en mer omfattande redogorelse l&mnas 6ver risker och
osakerhetsfaktorer i verksamheten som vasentligt kan paverka
utfallet och aktiens utveckling.

Vasentliga handelser efter rapportperiodens utgang

Efter periodens utgdng erholls den forsta betalningen fran
den norska forsvarsmaterielmyndigheten i enlighet med
betalningsplanen.

Ambition och planeringsantaganden

Ambitionen for den kommande tredrsperioden ar en
omsattningstillvaxt som ligger tydligt 6ver den generella
tillvaxten pa cybersakerhetsmarknaden.

Forvantansbilden ar att kunna uppratthalla en genomsnittlig
bruttomarginal pd 80 %, med viss fluktuation mellan
perioderna givet vid varje tillfalle aktuell produktmix.

En betydande del av véra kommande positiva kassafloden
forvantas aterinvesteras i rorelsen for att accelerera tillvaxten
och vinna storre marknadsandelar.



Resultatrakning i sammandrag for koncernen

(TSEK) 2026 2025 2026 2025 2025
Jul - Sep Jul - Sep Jan - Sep Jan - Sep Jan-Dec
Nettoomsattning 77168 50492 238190 158 604 219 225
Ovriga rorelseintakter 1720 776 5955 2 563 5322
Rorelsens intakter 78 888 51268 244145 161167 224 547
Handelsvaror -8 805 -10 255 -39 031 -34 220 -50 820
Bruttoresultat 70 083 41013 205 114 126 947 173727
Aktiverat arbete for egen rakning 7 315 8136 23 361 28 216 38 403
Personalkostnader -35754 -27 428 -113 800 -98 918 -135 794
Ovriga externa kostnader -14 162 -9029 -48 604 -30 251 -41203
Rérelseresultat fore av- och nedskrivningar (EBITDA) 27 482 12 692 66 071 25994 35133
Avskrivningar -10 886 -10 638 -34 359 -33 228 -44.026
Rorelseresultat (EBIT) 16 596 2054 31713 -7 234 -8 893
Finansiella intakter och kostnader -2 889 -1759 -6 564 -5182 15830
Resultat fore skatt 13707 295 25150 -12 416 -24723
Skatt -6 -23 -92 -23 30 029
Resultat efter skatt 13701 272 25058 -12438 5306
Genomsnittligt antal utestdende aktier fore utspddning, st 371426 499 309522083 371426 499 303 060 742 315282 426
Genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspadning, st 389426 499 339187458 387239821 334462480 329 584 759
Resultat per aktie (fore utspdadning), SEK 0,04 0,00 0,07 -0,04 0,02
Resultat per aktie (efter utspddning), SEK 0,04 0,00 0,06 -0,04 0,02
Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktieagare 13701 272 25058 -12 438 5306
Koncernens rapport éver totalresultatet:
Periodens resultat 13701 272 25058 -12 438 5306
Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandsverksamheter 19 -17 174 -123 -125
Totalresultat 13720 255 25232 -12 561 5181

Clavister AB
9 | Kvartalsrapport
juli — september 2026



Balansrakning i sammandrag for koncernen

(TSEK) 2026-09-30  2025-09-30  2025-12-31
Tillgéngar

Anlaggningstiligéngar

Goodwill 66 697 66 697 66 697
Immateriella anlaggningstillgangar 107 246 109 907 110 904
Materiella anlaggningstillgéngar 4381 1283 2048
Nyttjanderéttstillgdngar 9429 13 052 12 304
Uppskjuten skattefordran 29 443 124 30 000
Andra langfristiga fordringar 2195 1099 1159
Summa anlédggningstillgéngar 219 390 192163 2231712
Omsdittningstillgéngar

Varulager 7271 10 174 11100
Kortfristiga fordringar 133 465 66 974 70 890
Likvida medel 25 562 40223 95930
Summa omsdttningstillgéngar 166 298 117 370 177 919
Summa tillgadngar 385 688 309 533 401031

Clavister AB
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(TSEK) 2026-09-30 2025-09-30  2025-12-31
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Eget kapital 121044 -39 230 94 086
Summa eget kapital 121044 -39230 94 086
Skulder

Léngfristiga skulder

Konvertibla skuldebrev 0 9600 9690
Skulder till kreditinstitut 100 000 162 090 80 000
Leasingskulder 5437 9155 8 566
Uppskjutna skatteskulder 142 216 142
Ovriga langfristiga skulder 0 15 227 15 228
Summa ldngfristiga skulder 105 580 196 288 113 626
Kortfristiga skulder

Konvertibla skuldebrev 9979 0 0
Skulder till kreditinstitut 28 000 0 20 000
Leasingskulder 4723 4726 4605
Leverantorsskulder 18 586 13 395 14 646
Ovriga skulder 6 201 3241 32 622
Forutbetalda intakter 70 678 71098 87 204
Upplupna kostnader 20 898 30 845 34243
Summa kortfristiga skulder 159 063 152 475 193 319
Summa skulder 264 643 348 763 306 945
Summa eget kapital och skulder 385 688 309 533 401031



Koncernens rapport dver forandring av eget kapital i sammandrag

(TSEK) 2026 2025 2026 2025 2025

Jul - Sep Jul - Sep Jan - Sep Jan - Sep Jan - Dec
Eget kapital vid periodens ingéng 107 324 -39 485 94 086 -84185 -84185
Nyemission 0 0 0 62 887 230 031
Emissionskostnader 0 0 0 -5372 -15 464
Inbetalning avseende teckningsoptioner 0 0 1725 0 -41474
Periodens ovrigt totalresultat 19 -17 174 -123 -125
Resultat under perioden 13 701 272 25058 -12 438 5 306
Eget kapital vid periodens utgang 121044 -39230 121044 -39 230 94 086

Clavister AB
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Kassaflodesanalys i sammandrag for koncernen

(TSEK) 2026 2025 2026 2025 2025

Jul-Sep Jul-Sep Jan-Sep Jan-Sep Jan-Dec
Resultat fore skatt 13707 295 25150 -12 415 -24726
Aterlaggning av avskrivningar och nedskrivningar 10 886 10 638 34359 33228 44 091
Andra justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet* 96 685 289 -1381 5700
Betald inkomstskatt 280 -1038 -436 -867 243
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férandringar av rérelsekapital 24968 10 581 59 361 18 566 25308
Forandringar av varulager 1320 1202 3829 6538 5612
Forandringar av rorelsefordringar -32953 5170 -62 575 -2 827 -6 743
Forandringar av rorelseskulder -9272 -8 940 -26 951 -10 035 11216
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -15 938 8013 -26 337 12241 35392
Forvarv av materiella/immateriella anlaggningstillgangar -1122 -148 -2 861 -299 -1154
Forvarv av aktiverat utvecklingsarbete -8 687 -8 587 -26 854 -29758 -40 563
Ovriga forandringar av finansiella anlaggningstillgangar 0 0 0 0 -36
Kassaflode frén investeringsverksamheten -9 809 -8735 -29 714 -30 057 -41753
Upptagna lan, samt dterbetalning av 1an 11780 -12 194 -11703 -79 841 -150 217
Amortering av leasingskulder -1176 -970 -3302 -2 867 -379%
Nyemission, inkl emissionskostnader 0 0 1725 57 514 173 094
Ovriga forandringar inom finansieringsverksamheten -1036 23 -1036 23 0
Kassaflode fran finansieringverksamheten 9 567 -13142 -14 317 -25171 19 081
Periodens kassaflode -16 180 -13 864 -70 367 -42 987 12720
Likvida medel vid periodens bérjan 4174 54 087 95930 83210 83210
Likvida medel vid periodens slut 25562 40223 25562 40223 95930

* | posten "Andra justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet" ingdr ranta pa konvertibelt lan. | jamforelseperioder dterfinns ocksa befarad valutakursvinst/-

forlust avseende lan { annan valuta.

Clavister AB
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Resultatrakning i sammandrag for moderbolaget Clavister AB

(TSEK) 2026 2025 2026 2025 2025

Jul- Sep Jul- Sep Jan - Sep Jan - Sep Jan - Dec
Nettoomsattning 2 251 2250 6752 6752 9 005
Rorelsens intakter 2 251 2250 6752 6752 9 005
Personalkostnader -5792 -1844 -13 892 -12 275 -13 444
Ovriga externa kostnader -931 -1121 -4 046 -3 537 -4 808
Rérelseresultat fore av- och nedskrivningar (EBITDA) -4 472 -715 -11186 -9 060 -9 247
Finansiella intékter och kostnader -2182 -145 -5 606 -651 -1170
Resultat efter finansiella poster -6 654 -860 -16 792 971 -10 417
Lamnat koncernbidrag 0 0 0 0 18 800
Skatt 0 0 0 0 74
Resultat efter skatt -6 654 -860 -16 792 971 8 457

Clavister AB
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Balansrakning i sammandrag for moderbolaget Clavister AB

(TSEK) 2026-09-30 2025-09-30  2025-12-31
Tillgdngar

Anlaggningstiligangar

Andelar i koncernforetag 479 155 475155 475155
Fordringar hos koncernforetag 70 516 4945 34908
Summa anléggningstillgéngar 549 671 480 100 510 063
Omsdittningstillgéngar

Kortfristiga fordringar 2002 520 1354
Likvida medel 13744 3839 43630
Summa omsdttningstillgéngar 15 746 4359 44 985
Summa tillgéngar 565 416 484 458 555 047

Eget kapital och skulder

Eget kapital
Eget kapital 422 282 303 602 437 350
Summa eget kapital 422 282 303 602 437 350
Skulder
Ldngfristiga skulder
Konvertibla skuldebrev 0 9600 9690
Skulder till kreditinstitut 100 000 0 80 000
Skulder hos koncernforetag 0 161462 0
Uppskjutna skatteskulder 142 216 142
Ovriga l&ngfristiga skulder 0 1518 1518
Summa langfristiga skulder 100 142 172 798 97 351
Kortfristiga skulder
Konvertibla skuldebrev 9979 0 0
Skulder till kreditinstitut 28 000 0 20 000
Leverantorsskulder 1097 727 837
Ovriga skulder 349 2598 2 881
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3567 4734 2629
Summa kortfristiga skulder 42992 8 059 26 346
Summa skulder 143 134 180 857 17 697
Summa eget kapital och skulder 565 416 484 458 555 047
Clavister AB
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Denna deldrsrapport har upprattats i enlighet med IAS 34,
Delrsrapportering, den svenska Arsredovisningslagen och RFR
2, Redovisning for juridiska personer. Koncernens och
moderféretagets  redovisningsprinciper och  beraknings-
grunder for rapporten ar oférandrade jamfort med senaste
drsredovisning for rakenskapsdret som slutade den 31
december 2025. Beskrivning av definitioner som anvands i
rapporten aterfinns pa foretagets hemsida: Key Metrics.

Not2  Segmentsrapportering

Ett rorelsesegment enligt IFRS 8 ar en del av koncernen som
bedriver verksamhet fran vilken den kan generera intakter och
&dra sig kostnader, dar rorelseresultatet granskas av foretagets
hogste verkstallande beslutsfattare samt for vilka det finns
fristdende finansiell information tillganglig. Foretagsledningen
utvarderar bolagets intaktsutveckling péd total nivd som en
helhet samt intakter nedbrutet per geografisk marknad.
Kostnaderna mats dock inte pa geografisk marknad utan
utifrdn funktion och pd total nivd som en helhet. Ledningen
analyserar darfor koncernens rorelseresultat som en helhet och
darmed utgor koncernen ett segment i delarsrapporten

Not3  Aktiedgare och aktier

Bolagets aktiekapital uppgick per kvartalet slut till 37 142 650
SEK. Kvotvardet &r 0,1 SEK per aktie. Clavisteraktien &r noterad
pa Nasdaq First North. Det finns endast en typ av aktie. Varje
aktie motsvarar en rost vid bolagsstdmman.

Bolaget hade 12 126 registrerade aktiedgare per 30 september
2026. Antalet registrerade aktier per 2026-09-30 var 371 426
499 enligt Bolagsverket.

Clavister AB
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Antal aktier % av totalt
De 10 storsta aktieagarna* 2026-09-30 antal aktier
P-A Bendt 59962 500 16,1%
Forsakringsaktiebolaget Avanza
Pension 21889923 5,9%
Union Investment 20 500 000 5,5%
Finserve Nordic AB 16 706 485 4,5%
Swedbank Robur Funds 14 711 547 4,0%
Staffan Dahlstrom 12 225 286 3.3%
Cajory Defence AB 8 018 886 2,2%
Tagehus Holding AB 6 600 186 1,8%
Polar Capital LLP 5645 877 1,5%
Carnegie Funds 5319 335 1,4%
Ovriga aktieagare 199 846 474 53,8%
Summa registrerade aktier enligt
Bolagsverket per 2026-09-30 371426 499 100,0%
Ev tilkommande aktier under
2026-2029 pga teckningsoptioner
och konvertibelt skuldebrev 18 052 333
Antal aktier efter full utspadning 389 478 832

Not4  Aktierelaterade incitamentsprogram och konvertibelt
skuldebrev

Teckningsoptioner

Det finns tvad aktuella incitamentsprogram som riktar sig till
anstallda i bolaget, omfattande totalt 16 250 000 tecknings-
optioner. 12 500 000 med forfallodatum ar 2027 och 3 750 000
med forfallodatum &r 2029. Prissattning har skett enligt Black
& Scholes options-varderingsmodell. Betalning av optionerna
har gjorts enligt det extrapolerade priset i enlighet med Black
& Scholes modellen och har déarmed inte paverkat koncernens
resultatrakning med nagra kostnader.

Det finns ett program avseende teckningsoptioner kopplat till
fore detta ldnefinansieringar, ett program om 19 801 som
forfaller 2026.

Innehavare av teckningsoptioner ager ratt att for varje
teckningsoption teckna en ny aktie i bolaget. Antalet utgivna
oppna teckningsoptioner uppgar till sammanlagt 16 269 801
stycken.

Antal  Inlosta/ Tecknings

Teckningsoptioner emitterade Forfallna Oppna -kurs

TO 2016 - 2026-11-28 19 801 0 19 801 0,10

TO 2024 - 2027-06-30 12 500 000 0 12500 000 2,00

TO 2026 - 2029-06-30 3 750 000 0 3750000 6,39
16 269 801 0 16269 801

Konvertibelt skuldebrev

Norrlandsfonden har ett konvertibelt skuldebrev uppgédende till
10 MSEK med en konverteringskurs om 5,61 SEK. Vid eventuell
konvertering tillkommer 1 782 532 aktier. Loptiden pa
konvertibeln ar 5 ar med forfallodatum 2027-05-31. Rantan
baseras pa STIBOR 90 + 2,5%.

Antal
Inl6sta/ Tecknings
Konvertibelt skuldebrev emitterade Férfallna Oppna —kurs
KV 2022 - 2027-05-31 1782532 0 1782532 5,61
Summa 1782 532 0 1782532 5,61



Not5  Stallda sakerheter

KONCERNEN

(TSEK) 2026-09-30  2025-09-30  2025-12-31
Pantsatta kundfordringar 4142 3501 5355
Pantsatta aktier i

dotterforetag 177 639 88288 132 557
Andra stallda sékerheter 1400 1400 1400
Totalt 183 180 93 189 139313
MODERBOLAGET

(TSEK) 2026-09-30  2025-09-30  2025-12-31
Pantsatta aktier i

koncernféretag 479 155 101550 475155
Totalt 479 155 101 550 475155
Not6  Eventualforpliktelser

KONCERNEN

(TSEK) 2026-09-30  2025-09-30 2025-12-31
Inga eventualforpliktelser

foreligger 0 0 0
Totalt 0 0 0
MODERBOLAGET

(TSEK) 2026-09-30  2025-09-30 2025-12-31
Moderbolagsgaranti 0 * 0
Totalt 0 * 0

* Moderbolagsgarantin som foreldg i jamférelseperioden avsdg sikerhet for
den skuld som férelag till Europeiska Investeringsbanken, for ytterligare
information om belopp, se "Skulder till kreditinstitut" i Koncernens
balansrdkning.
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Swedbank har utfardat en fullgérandegaranti till Clavister
Security AB om hogst 67,5 MSEK till férman for en kund som
sakerhet for bolagets leveransataganden. Garantin galler till
och med 2029-04-30. Om garantin tas i ansprak ar bolaget
skyldigt att ersatta banken for utbetalt belopp. Per 30
september 2026 beddmer Clavister att det inte foreligger
ndgon risk for att garantin kommer att tas i ansprak, ndgon
avsattning har darfor inte redovisats.

Not7  Alternativa nyckeltal

Clavister anvander ett antal nyckeltal, inklusive alternativa
nyckeltal for intern analys och extern kommunikation kring
bolagets resultat, utveckling och finansiella stallining.

Dessa alternativa nyckeltal ar skraddarsydda for Clavisters
verksamhet, och syftet ar att, tillsammans med andra nyckeltal,
ge en mer fullstandig representation av Clavisters historiska,
nuvarande och framtida utveckling.

ALTERNATIVA NYCKELTAL

2026 2025 2025
(TSEK) Jul -Sep Jul -Sep Jan - Dec
Orderingang 56 595 34135 320045
Arligen &terkommande
intakter (ARR) 140 835 138 124 140 579



Not8  Finansiella nyckeltal

2026 2025 2026 2025 2025

Jul - Sep Jul - Sep Jan - Sep Jan - Sep Jan - Dec

Nettoomsattning 77 168 50 492 238190 158 604 219 225
Rorelsens intakter 78 888 51268 244145 161167 224 547
Bruttoresultat 70 083 41013 205 114 126 947 173727
Bruttomarginal (%) 88,8% 80,0% 84,0% 78,8% 77,4%
Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar (EBITDA) 27 482 12 692 66 071 25994 35198
Rorelseresultat (EBIT) 16 596 2 054 31713 -7234 -8893
Resultat efter skatt 13 701 272 25058 -12 438 5306
Resultat per aktie (SEK) fore utspadning 0,04 0,00 0,07 -0,04 0,02
Resultat per aktie (SEK) efter utspadning 0,04 0,00 0,06 -0,04 0,02
P/E tal (SEK) N/A N/A N/A N/A 145,00
Eget kapital per aktie 033 -0,13 033 -0,13 0,25

Antal utestdende aktier vid periodens slut fore utspadning 371426499 309522083 371426499 309 522 083 371426 499
Antal utestdende aktier vid periodens slut efter utspadning 389478 832 339185007 389478832 339185007 385728832

Genomsnittligt antal utestdende aktier fore utspadning 371426499 309522083 371426499 303060 742 315282 426
Genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspadning 389426 499 339187458 387239821 334462480 329 584759
Antal anstallda vid periodens slut (FTE) 131 113 131 113 12
Genomsnittligt antal anstallda (FTE) 122 109 122 108 108
Antal anstallda och externa resurser vid periodens slut 153 122 153 122 122
Soliditet (%) 31% Negativ 31% Negativ 23%
Kassalikviditet (%) 41% 35% 41% 35% 86%
Nettoskuld -122 577 -89 915 -122 577 -89 915 -66 635
Clavister AB
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denna rapport baseras pa bolagets béasta
bedémning vid tidpunkten fér rapporten.
Utfallet kan komma att awvika vasentligt.
Clavister lamnar inga prognoser.

Verkstallande  direktoren  forsékrar  att
deldrsrapporten ger en rattvisande &versikt
av  koncernens  och  moderbolagets
verksamhet, stéllning och resultat samt
beskriver vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer som foretaget och de
foretag som ingar i koncernen star infor.

Denna delérsrapport har inte varit foremal for
granskning av bolagets revisorer

Ornskéldsvik, Sverige, 12 november 2026

John Vestberg
VD och Koncernchef
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