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VIKTIG INFORMATION

Detta prospekt (“Prospektet”) har upprattats med anledning av upptagandet till handel av
aktierna i MilDef Group AB (ett svenskt publikt aktiebolag) pa Nasdaqg Stockholm Aktie-
bolag, org. nr 556420-8394 ("Nasdaq Stockholm”) och erbjudandet till allméanheten i
Sverige som ldmnas i samband darmed (“Erbjudandet”). Med "MilDef” eller “Bolaget”
avses MilDef Group AB, org. nr 556893-5414, eller, beroende pa sammanhang, den
koncern i vilken MilDef Group AB utgér moderbolag ("Koncernen”). Koncernen bestar av
MilDef Group AB samt sju (7) dotterbolag ("Dotterbolagen”): MilDef Products AB,

org. nr 556874-1317, MilDef International AB, org. nr 556422-8277, MilDef Sweden AB,
org. nr 559299-9782, MilDef, Inc., org. nr 5979209, MilDef Ltd., org. nr 5756627,

MilDef AS, org. nr 959 279 772 och Sysint AS org. nr 825 838 392. Saljande aktiedgare ar
Marianne Trolle, Adam Odelid, Isac Odelid, Elise Odelid, Bjorn Karlsson, Daniel Ljunggren,
Lergoken Invest AB, Adam Mentel, Duncan Skinner och Aubrey Fenn (tillsammans
”Séljande Aktiedgare”). Skandinaviska Enskilda Banken AB ("SEB”) 4r Global Coordinator
och Bookrunner i Erbjudandet. Med “Euroclear Sweden” avses Euroclear Sweden AB,
org. nr 556112-8074. For definitioner av dessa begrepp och andra begrepp i Prospektet
hanvisas till avsnittet ” Definitioner”.

Prospektet har uppréttats i enlighet med Europaparlamentets och radets férordning (EU)
2017/1129 av den 14 juni 2017 ("Prospektférordningen”). Erbjudandet riktar sig inte till
allménheten i nagot annat land an Sverige.

Aktierna i Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt United
States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse (”U.S. Securities Act”) eller varde-
papperslagstiftningen i nagon delstat eller annan jurisdiktion i USA. Aktierna som omfattas
av Erbjudandet har inte rekommenderats, godkants eller underkants av nagon amerikansk
federal eller delstatlig vardepappers- eller tillsynsmyndighet. Inte heller har ndgon sadan
myndighet bedomt eller uttalat sig om riktigheter eller tillforlitligheten av Prospektet. Att
pasta motsatsen ar en brottslig handling i USA.

Prospektet distribueras och riktar sig enbart (i) till personer som befinner sig utanfor
Storbritannien eller (ii) till professionella investerare som faller inom den vid var tid
gallande Artikel 19(5) i U.K. Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion)
Order 2005 (“Ordern”) eller (iii) till subjekt med hog nettoformaogenhet, vilka omfattas av
Artikel 49(2)(a)-(d) i Ordern och andra personer som det lagligen kan riktas till (alla sadana
personer benamns tillsammans “relevanta personer”). Prospektet riktar sig endast till
relevanta personer och personer som inte ar relevanta personer far inte agera pa eller
forlita sig pa informationen i Prospektet. En investering eller investeringsatgard som
Prospektet avser ar enbart majlig for relevanta personer och kommer endast att fullfoljas
med relevanta personer.

Erbjudandet riktar sig inte till personer bosatta i USA, Kanada, Australien, Japan och inte
heller till personer i andra jurisdiktioner vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt,
registrerings- eller andra atgarder an de som féljer av svensk ratt. Foljaktligen far inte
Prospektet eller andra dokument rérande Erbjudandet distribueras i eller till ndmnda
lander eller till annat land eller annan jurisdiktion dar distribution eller Erbjudandet i enlig-
het med Prospektet kraver sadana atgarder eller pa annat satt skulle strida mot gallande
férordningar. Ingen atgard har vidtagits eller kommer att vidtas i ndgon annan jurisdiktion
an Sverige, som skulle tillata erbjudande av aktierna till allmédnheten, eller tillata innehav,
spridning av Prospektet eller nagot annat material hanforligt till Bolaget eller aktierna i
sadan jurisdiktion. Anmélan om férvarv av aktier i strid med ovanstaende kan komma att
anses vara ogiltig. Personer som mottar ett exemplar av Prospektet alaggs av Bolaget och
SEB att informera sig om, och f6lja, alla sadana restriktioner. Varken Bolaget eller SEB tar
nagot juridiskt ansvar for nagra évertradelser av nagon sadan restriktion, oavsett om éver-
tradelsen begas av en potentiell investerare eller nagon annan.

Prospektet
Tvist med anledning av Prospektet ska avgoras enligt svensk materiell ratt och av svensk
domstol exklusivt.

Prospektet har godkants av Finansinspektionen sasom behérig myndighet enligt Prospekt-
forordningen. Finansinspektionen godkanner enbart att Prospektet uppfyller de krav pa
fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i Prospektférordningen och
godkdnnandet bor inte betraktas som nagot slags stod for den emittent som avses i
Prospektet. Detta godkdannande bor inte heller betraktas som nagot slags stod for
kvaliteten pa de vardepapper som avses i Prospektet och investerare bor géra sin egen
beddmning av huruvida det ar lampligt att investera i vardepapperen.

Prospektet finns tillgangligt pa Bolagets kontor samt kan laddas ner fran Bolagets hemsida,
www.mildef.com. Prospektet finns ocksa tillgangligt hos Finansinspektionen, www.fi.se.

Presentation av finansiell information

Forutom vad som uttryckligen anges hari, har ingen finansiell information i Prospektet
reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell information som ror Bolaget i
Prospektet och som inte ar en del av den information som har granskats av Bolagets revisor
i enlighet med vad som anges hari, ar hamtad fran Koncernens interna bokforings- och
rapporteringssystem. Samtliga finansiella siffror ar i svenska kronor (“SEK”) om inget annat
anges, "TSEK” indikerar tusen SEK, “MSEK” indikerar miljoner SEK och “MDSEK” indikerar
miljarder SEK. Viss finansiell information i Prospektet har i vissa fall avrundats. Foljaktligen
summerar inte nédvandigtvis vissa kolumner med totala belopp som anges.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet kan SEB komma att genomfora transaktioner i syfte att stabili-
sera, uppratthalla eller annars paverka marknadsvardet pa MilDefs aktie (inklusive att halla
marknadspriset pa aktierna pa en niva hogre an den som i annat fall kanske hade varit
radande pa marknaden). Sadana stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa
Nasdagq Stockholm, OTC-marknaden eller pa annat satt, och kan komma att genomféras
nar som helst under upp till 30 kalenderdagar fran den dag da handeln i Bolagets aktier
pabdrjas. SEB har dock ingen skyldighet att genomféra nagon stabilisering och det finns
ingen garanti for att stabilisering kommer att genomféras.

Stabilisering, om pabarjad, kan vidare komma att avbrytas nar som helst utan férvarning.
Under inga omstandigheter kommer transaktioner att genomforas till ett pris som &r hogre
an det pris som faststallts i Erbjudandet. Senast vid slutet av den sjunde handelsdagen
efter att stabiliseringstransaktioner utforts ska SEB offentliggora att stabiliseringsatgarder
har utforts, i enlighet med artikel 5(4) i EU:s marknadsmissbruksférordning 596/2014.
Inom en vecka efter stabiliseringsperiodens utgang kommer SEB att offentliggéra huruvida
stabilisering utfordes eller inte, det datum da stabilisering inleddes, det datum da stabilise-
ring senast genomférdes, samt det prisintervall inom vilket stabiliseringen genomférdes
for vart och ett av de datum da stabiliseringstransaktioner genomférdes.

Framatriktade uttalanden

Prospektet innehaller vissa framatriktade uttalanden som aterspeglar Bolagets aktuella syn
pa framtida handelser samt finansiella och operationella resultat. Framatriktade uttalan-
den gorsi flertalet avsnitt i Prospektet och kan identifieras genom anvandandet av termer
och uttryck sasom “anser”, “uppskattar”, “férvantar”, “vantar”, “antar”, “forutser”, “avser”,
"kan”, "fortsatter”, "bor” eller liknande. Detta galler sarskilt uttalanden och asikter i
Prospektet som avser framtida finansiella resultat, planer och forvantningar pa Bolagets
verksamhet och ledning, framtida tillvaxt och I6nsamhet och allman ekonomisk och
regulatorisk omgivning samt andra omstandigheter som paverkat Bolaget.

Framatriktade uttalanden &r baserade pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka
har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner till. Sadana framatriktade uttalanden ar fore-
mal for risker, osakerheter och andra faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten,
inklusive Bolagets kassaflode, finansiella stallning och resultat, kan komma att avvika
vasentligt fran de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs, i
uttalandena, eller medfora att de forvantningar som uttryckligen eller indirekt ligger till
grund for, eller beskrivs i, uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre fordelaktiga
jamfort med de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i,
uttalandena. Potentiella investerare ska darfor inte fasta otillborlig vikt vid de framatrik-
tade uttalandena hari, och uppmanas starkt att Idsa Prospektet, inklusive foljande avsnitt:
"Sammanfattning”, ” Riskfaktorer”, " Verksamhetsoversikt” och ”Operationell och finansiell
oversikt”, vilka inkluderar mer detaljerade beskrivningar av faktorer som kan ha en inverkan
pa Bolagets verksamhet och den marknad som Bolaget &r verksamt pa. Varken Bolaget,
Séljande Aktiedgare eller SEB lamnar nagra garantier savitt avser den framtida riktigheten i
de uttalanden som gors hari eller savitt avser det faktiska intraffandet av forutsedda
utvecklingar.

| ljuset av de risker, osakerheter och antaganden som framatriktade uttalanden ar férenade
med, ar det mojligt att framtida handelser som namns i Prospektet inte kommer att
intraffa. Dessutom kan framatriktade uppskattningar och prognoser som refereras till i
Prospektet och vilka harror fran tredje parts undersokningar visa sig vara felaktiga. Faktiska
resultat, prestationer eller handelser kan avvika vasentligt fran sadana uttalanden,
exempelvis till foljd av: forandringar i allmanna ekonomiska férhallanden, i synnerhet de
ekonomiska férhallandena pa de marknader dér Bolaget bedriver verksamhet, férand-
ringar som paverkar valutakurser, forandringar i konkurrensnivaer, regulatoriska forand-
ringar samt intraffande av olyckor eller systematiska leveransbrister.

Efter dagen for Prospektet tar varken Bolaget eller SEB nagot ansvar for att uppdatera
nagot framtidsinriktat uttalande eller for att anpassa dessa uttalanden till faktiska handel-
ser eller utvecklingar, med undantag for vad som foljer av lag eller Nasdaq Nordic Main
Market Rulebook for Issuers of Shares.

Bransch och marknadsinformation

Prospektet innehaller bransch- och marknadsinformation hanférlig till Bolagets verksam-
het och den marknad som Bolaget ar verksamt pa. Om inte annat anges ar sadan informa-
tion baserad pa Bolagets analys av flera olika kallor.

Branschpublikationer eller rapporter anger vanligtvis att den information som aterges dari
har erhallits fran kallor som bedoms vara palitliga, men att korrektheten och fullstandig-
heten i informationen inte kan garanteras. Bolaget har inte verifierat informationen, och
kan darfor inte ge nagon forsakran om riktigheten i den bransch- eller marknadsinforma-
tion som finns i Prospektet och som har hamtats fran eller harror fran dessa bransch-
publikationer eller rapporter. Bransch- och marknadsinformation ar till sin natur framat-
blickande, féremal for osékerhet och avspeglar inte nodvéandigtvis faktiska marknadsférhal-
landen. Sadan information ar baserad pa marknadsundersokningar, vilka till sin natur ar
baserade pa urval och subjektiva bedémningar, daribland bedémningar om vilken typ av
produkter och transaktioner som borde inkluderas i den relevanta marknaden, bade av de
som utfér undersékningarna och de som har tillfragats.

Information fran tredje part har atergivits korrekt och savitt Bolaget kanner till och kan
utrona av information som offentliggjorts av tredje part har inga sakférhallanden
utelamnats som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.

Viktig information om forsaljning av aktier

Observera att besked om tilldelning till allmadnheten i Sverige sker genom utskick av
avrakningsnota, vilket beraknas ske omkring den 4 juni 2021. Institutionella investerare
berdknas att omkring den 4 juni 2021 erhalla besked om tilldelning i sarskild ordning,
varefter avrakningsnotor utsands. Efter det att betalning for tilldelade aktier hanterats av
SEB kommer betalda aktier att 6verforas till av forvarvaren anvisad vardepappersdepa eller
anvisat VP-konto. Den tid som erfordras for 6verféring av betalning samt 6verféring av
betalda aktier till forvarvarna av aktier i Bolaget medfor att dessa forvarvare inte kommer
ha forvarvade aktier tillgangliga pa anvisad vardepappersdepa eller VP-konto forran
tidigast 8 juni 2021. Handel i Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm berdknas komma att
paborjas omkring den 4 juni 2021. Det forhallande att aktier inte finns tillgédngliga pa
forvarvarens VP-konto eller vardepappersdepa forran tidigast 8 juni 2021 kan innebara att
forvarvaren inte har majlighet att sélja dessa aktier pa marknaden fran och med den dag
da handel i aktien paborjats utan forst nar aktierna finns tillgangliga pa VP-kontot eller
vardepappersdepan.
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SAMMANFATTNING

Sammanfattning

INLEDNING OCH VARNINGAR

Inledning och varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att
investera i virdepapperen bor baseras pd en bedomning av hela Prospektet frdn investerarens sida.
Investeraren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet.

Om talan vicks i domstol angdende information i Prospektet kan den investerare som dr kdarande
enligt nationell ritt bli tvungen att std for kostnaderna for dversittning av Prospektet innan de ritts-
liga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast dliggas de personer som lagt fram samman-
fattningen, inklusive 6versittningar dirav, men endast om sammanfattningen dr vilseledande,
felaktig eller oférenlig med 6vriga delar i Prospektet eller om den inte, tillsammans med de andra
delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjilpa investerare nir de 6verviger att investera
i sddana virdepapper.

Om MilDef

MilDef Group AB, org. nr 556893-5414, Muskotgatan 6, 254 66 Helsingborg, Sverige.
Bolagets LEI-kod: 9845009F7Q0D56B38270

Aktiernas kortnamn (ticker): MILDEF

Aktiernas ISIN-kod: SE0016074249

Information om
Séljande Aktiedgare

Sdljande Aktiedgare erbjuder 1 721 108 befintliga aktier som del av Erbjudandet. Siljande Aktiedgare
har forbehdllit sig ritten att, i samrdd med SEB, utdka Erbjudandet med ytterligare hogst 2 995 846
befintliga aktier. Om Erbjudandet utnyttjas till fullo kommer Siljande Aktiedgare att erbjuda hogst

4 716 954 befintliga aktier. Information om Siljande Aktiedgare presenteras nedan.

Marianne Trolle, Troedsgatan 5, 254 41 Helsingborg, Sverige.
Adam Odelid, Bruksgatan 14, 252 23 Helsingborg, Sverige.

Isac Odelid, Bickelidsgatan 1, 654 65 Karlstad, Sverige.

Elise Odelid, Vistgotagatan 13, 252 76 Helsingborg, Sverige.
Bjorn Karlsson, Hikantorpsvigen 151, 263 91 Hoganis, Sverige.
Daniel Ljunggren, Abborrgrind 41, 262 41 Angelholm, Sverige.

Lergtken Invest ABY, ett aktiebolag bildat i Sverige. Abborrgrind 41, 262 41 Angelholm, Sverige.
LEI-kod: 9845009538411EBBD336.

Adam Mentel, Frostgatan 112 D, 254 75, Helsingborg, Sverige.
Duncan Skinner, 84 Wychwood avenue, Knowle, B93 9DQ, Solihull, West Midlands, United Kingdom.
Aubrey Fenn, Awel Y Garn, Mynachlogddu, Clynderwen, Pembrokeshire, SA66 7RY, United Kingdom.

1) Av Daniel Ljunggren heldgt bolag.

Behorig myndighet

Finansinspektionen dr behorig myndighet och ansvarig for godkidnnande av Prospektet.
Finansinspektionens bestksadress: Brunnsgatan 3, 111 38, Stockholm, Sverige.
Postadress: Box 7821, 103 97 Stockholm, Sverige.

Telefonnummer: +46 (0)8 408 980 00

Hemsida: www.fi.se

Prospektet godkindes av Finansinspektionen den 24 maj 2021.
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SAMMANFATTNING

NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN

Vem ar emittent av vardepapperen?

Allman information Emittenten av virdepapper dr MilDef Group AB, org. nr 556893-5414. Bolaget har sitt site i Helsing-

om MilDef borg, Sverige. Bolaget ir ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige enligt svensk ritt och bedriver
sin verksamhet enligt svensk ritt. Bolagets associationsform regleras av den svenska aktiebolags-
lagen (2005:551) ("Aktiebolagslagen”). Bolagets LEI-kod ir 9845009F7Q0D56B38270.

MilDefs verksamhet MilDef producerar och levererar ruggade elektronikprodukter och kompletta hdrdvarusystem till
sikerhets- och forsvarskunder. MilDef har idag dotterbolag i Sverige, Norge, Storbritannien och USA
och Bolagets produkter siljs direkt och via partnernitverk till 6ver 30 linder. Sedan starten 1997 har
Bolaget utvecklats fran att vara en distributor av ruggade birbara datorer och tablets till ett produkt-
bolag med fokus pd egenutvecklade produkter och relaterade tjanster. Med organisk och forvirvs-
driven tillvixt har verksamheten expanderat fran Sverige till resten av Norden, USA, Storbritannien
och via partnernitverk i flertalet andra linder, frimst inom EU.

MilDef har sitt huvudkontor i Helsingborg, dir alla funktioner som IT, HR, produktutveckling och
administration 4r placerade. I USA, Norge och Storbritannien finns lokala kontor med ansvar for
forsiljning och leverans pd respektive marknad. Per den 31 mars 2021 hade Bolaget 147 medarbe-
tare, varav 95 var anstillda pd Bolagets huvudkontor i Helsingborg.

MilDefs dgarstruktur Tabellen nedan anger de aktiedgare som innehar minst fem procent av aktierna och rosterna i
MilDef omedelbart fore Erbjudandet. Informationen i tabellen baseras pd antagandet att Erbjudandet
fulltecknas.

Aktiedgande efter
Aktiedgande efter Aktiedgande efter Erbjudandet
Erbjudandet (forutsatt Erbjudandet (forutsatt (forutsatt att
att Erbjudandet inte  att Erbjudandet utokas Erbjudandet utékas
utokas och att Over- till fullo och att Over- till fullo och att Over-

Aktiedgande fore tilldelningsoptionen tilldelningsoptionen tilldelningsoptionen
Erbjudandet inte utnyttjas) inte utnyttjas) utnyttjas till fullo)

Sédljande Aktiedgare
och dvriga befintliga

aktiedgare Antal aktier Andel % Antal aktier Andel% Antal aktier Andel% Antal aktier Andel %
MilDef Crete Inc.V 7144020 28,97 7 144020 20,06 7 144020 20,06 7144020 19,37
Marianne Trolle 5209 652 21,13 4771800 13,40 4009 652 11,26 4009 652 10,87
Adam Odelid 1682720 6,82 1536769 4,31 1282720 3,60 1282720 3,48
Isac Odelid 1682720 6,82 1536769 4,31 1282720 3,60 1282720 3,48
Elise Odelid 1682720 6,82 1536769 4,31 1282720 3,60 1282720 3,48
Systemintegrasjon AS 1422174 5,77 1422174 3,99 1422174 3,99 1422174 3,86
Daniel Ljunggren? 1321844 5,36 1007 848 2,83 605 790 1,70 605 790 1,64
Ovriga aktiedgare 4513168 18,30 16661773 46,78 18588126 52,19 19856127 53,83
Totalt 24659018 100 35617922 100 35617922 100 36885923 100

1) Ingen aktiedgare i MilDef Crete innehar 25 procent eller mer av aktierna i MilDef Crete. Den storsta aktiedgaren i MilDef Crete innehar cirka 5 procent av
aktierna i bolaget.
2) Inkluderar innehav genom Lergdken Invest AB.

Styrelse och Bolagets styrelse bestar av Jan Andersson (ordférande), Marianne Trolle, Berndt Grundevik,
koncernledning Christian Hammenborn, Charlotte Darth och Lennart Pihl.

Bolagets koncernledning bestar av Bjorn Karlsson (Chief Executive Officer), Daniel Ljunggren
(Chief Financial Officer), Per Bjornson (Chief Operating Officer), Ola Alfredsson (Chief Commercial
Officer), Johan Holmqvist (Head of Investor Relations), Fredrik Persson (Chief Technology Officer),
Evelina Hedskog (Chief Business Development Officer) och Karin Svalander (General Counsel).

Revisor Bolagets revisorer dr sedan 2016 Andreas Brodstrom och Bengt Ekenberg (adress: Mazars AB,
Terminalgatan 1, 252 78 Helsingborg, Sverige). Revisorerna omvaldes vid drsstimman 2021 for
perioden intill slutet av drsstimman 2022.
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SAMMANFATTNING

Finansiell nyckelinformation for emittenten

Finansiell nyckel- Utvalda resultatrakningsposter

information i For den tremanadersperiod

sammandrag For rakenskapsaret som avslutades som avslutades den 31 mars

den 31 december (reviderat) (oreviderat)

MSEK, om inte annat anges 2020 2019 2018 2021 2020
Nettoomsattning 398,5 334,0 243,8 51,0 34,5
Roérelseresultat 56,9 24,9 17,8 -22,9 -19,6
Nettoresultat 42,5 19,0 12,1 -19,2 -15,7
Rorelsemarginal (EBIT) % 14,3 7,4 7,3 —44,9 -56,8
Resultat per aktie fore och
efter utspadning (SEK) 3,66 1,64 1,04 -1,63 -1,35

Utvalda balansrdkningsposter

Per den 31 december (reviderat) Per den 31 mars (oreviderat)
MSEK, om inte annat anges 2020 2019 2018 2021 2020
Summa tillgangar 367,9 285,2 178,2 368,0 205,3
Summa eget kapital 132,6 101,3 87,7 145,1 85,8

Utvalda kassaflodesposter

For den tremanadersperiod
For rikenskapsaret som avslutades som avslutades den 31 mars

den 31 december (reviderat) (oreviderat)

2020 2019 2018 2021

Kassaflode fran den lIépande
verksamheten 61,7 -7,9 25,8 -11,1 20,8

Kassaflode fran investerings-
verksamheten -8,6 -2,7 -3,6 -37,4 0,0

Kassaflode fran finansierings-
verksamheten -14,4 -12,0 -17,9 27,9 3,2

Specifika nyckelrisker fér emittenten

Vasentliga riskfaktorer Infor ett eventuellt investeringsbeslut dr det viktigt att noggrant analysera de riskfaktorer som
specifika for emittenten bedoms vara visentliga for MilDef. Dessa risker inkluderar bland annat foljande bransch- och
verksamhetsrelaterade risker:

» Bolaget ir fram till viren 2026 exklusiv dterforsiljare i bland annat USA och delar av Europa av
storre aktiedgaren MilDef Cretes produkter. Forsiljningen stod 2020 for cirka hilften av Bolagets
intdkter. Det finns en risk for att MilDef Crete sdger upp eller 6nskar omfoérhandla dterforsiljar-
avtalet eller annars forsvirar forsdljningen, en risk som kan 6ka om MilDef Crete minskar sitt
aktieinnehav i Bolaget. Detta kan fi visentligt negativ inverkan pd Bolagets finansiella stillning
och resultat.

» Bolaget har ett forhdllandevis begransat antal kunder. Forsvarsbranschen kinnetecknas generellt
sett av storre bolag och kunder. Detta priglar Bolagets huvudsakliga forsiljning som fordelas pa
ett forhallandevis begrinsat antal kunder och linder som inte heller star for proportionellt lika
andel av forsiljningen. Om Bolaget skulle misslyckas med att vinna nya, eller forlinga befintliga,
avtal med de storsta kunderna kan det fa visentlig negativ paverkan pa Bolagets intikter.

»

¥

Bolaget erbjuder teknikintensiva och kundanpassade produkter i en bransch under snabb
utveckling. Ett forskning- och utvecklingsarbete i framkant dr dirfor avgorande for Bolagets
konkurrenskraft. Bolagets utvecklingsprojekt dr ofta komplexa, vilket 6kar risken for forseningar
och misslyckanden med bristande efterfrdgan och minskat fortroende som foljd. Detta kan
visentligt pdverka Bolagets marknadsposition och intidkter negativt.
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Vasentliga riskfaktorer » Bolaget kan drabbas av reklamationer och produktansvarskrav. Bolaget limnar i allmdnhet fem
specifika for emittenten, drs garanti pd sina produkter innebédrande att garantiansprak kan uppkomma flera ar efter
forts. leverans. Bolaget kan bli skyldigt att dtgidrda eller ersitta felaktiga produkter samt att ersitta

skador och forluster som sddana produkter orsakar. Reklamationer och produktansvarsfall som
inte till fullo tidcks av Bolagets forsikringsskydd, liksom garantidtaganden som inte motsvaras av
tillrdckliga avsdttningar, kan komma att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stillning och
resultat negativt.

» Bolaget kan misslyckas med att efterleva tillimpliga lagar och andra regelverk. Eftersom Bolagets
verksamhet dr forsvarsrelaterad dr det sociala ansvaret extra betydelsefullt. For vissa produkter
som kan anvindas bdde civilt och militdrt giller speciella regler for export. Verksamhetens art gor
att Bolaget har strikta regelverk kring kundkdnnedom. Risken finns att Bolaget inte lyckas
uppfylla sina olika hillbarhetsitaganden och att anstillda, nirstiende, kunder och leverantorer
bryter mot lagar och regler. Om Bolagets olika kontrolldtgidrder visar sig vara otillrdckliga, kan
Bolaget dliggas ansvar och dess renommé skadas innebidrande negativ paverkan pd Bolagets
verksambhet, finansiella stillning och resultat

NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN

Vardepapperens viktigaste egenskaper

Erbjudna virdepapper Aktier i MilDef Group AB, org. nr 556893-5414. ISIN-kod: SE0016074249. Aktierna dr denominerade

i SEK.
Totalt antal aktier Per balansdagen den 31 mars 2021 uppgick Bolagets aktiekapital till 5 809 211 kronor fordelat pd
i Bolaget totalt 11 618 422 aktier. Per dagen for Prospektet uppgick Bolagets aktiekapital till 6 164 754,50

kronor fordelat pa totalt 24 659 018 aktier. Aktierna 4r denominerade i SEK och varje aktie har ett
kvotvirde om 0,25 SEK. Samtliga utgivna aktier 4r fullt betalda.

Réttigheter som Varje aktie i Bolaget berittigar innehavaren en rost vid bolagsstimman. Varje aktiedgare har ritt att
sammanhéanger med rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.
vardepapperen

Om Bolaget genom kontant eller kvittningsemission ger ut nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler, har aktiedgarna som huvudregel foretriadesritt att teckna sig for sddana viardepapper i
forhdllande till det antal aktier som de dger sedan tidigare. Samtliga aktier i Bolaget ger lika ritt till
utdelning samt till Bolagets tillgdngar och eventuella Gverskott i hindelse av likvidation. Samtliga
aktiedgare som dr registrerade i den av Euroclear Sweden forda aktieboken pd den avstimningsdag
som beslutats av bolagsstimma ér berittigade till utdelning.

Aktierna i Bolaget 4r fritt Overldtbara enligt svensk lag. De rittigheterna som dr forknippade med de
aktier som 4r utgivna av Bolaget, inklusive de rittigheter som framgdr av bolagsordningen, kan
endast dndras i enlighet med vad som framgdr av aktiebolagslagen.

Utdelningspolicy Bolagets langsiktiga utdelningspolicy 4r att utdelningen ska uppga till 20-40 procent av Bolagets
nettovinst, med beaktande av behoven for Bolagets 1dngsiktiga utveckling, kapitalstruktur och
rddande marknadsforhdllanden.

Var kommer virdepapperen att handlas?

Upptagande till handel Den 7 maj 2021 beslutade Nasdaq Stockholms bolagskommitté att Bolaget uppfyller noterings-
kraven pd Nasdaq Stockholm. Nasdaq Stockholm kommer att godkinna en ansdkan om upptagande
till handel av Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm under forutsittning att vissa villkor uppfylls,
diribland att Bolaget inkommer med en sddan ansokan och att spridningskravet for dess aktier dr
uppfyllt. Forsta dag for handel i Bolagets aktier forvintas vara den 4 juni 2021.

Vilka nyckelrisker ar specifika for vairdepapperen?

Vasentliga riskfaktorer Huvudrisken som ér specifik for Erbjudandet och Bolagets aktier 4r:
specifika for varde-

papperen » Aktiens marknadspris. Bolagets aktier har inte tidigare varit foremal for handel pd en marknads-

plats och det dr svirt att forutse nivan av handel eller vilket intresse som kommer att finnas for
aktierna. Priset pd aktierna kan paverkas av ett stort antal faktorer och det dr inte sdkert att
upptagandet till handel pd Nasdaq Stockholm medfor att det kommer att finnas en likvid mark-
nad for aktierna. Priset pd aktierna kan bli volatilt i samband med noteringen och om en aktiv och
likvid handel inte utvecklas eller forblir hllbar, kan detta medfora svdrigheter att avyttra aktierna.
Marknadspriset kan dven skilja sig avsevirt fran aktiens pris i Erbjudandet.
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NYCKELINFORMATION OM ERBJUDANDET AV VARDEPAPPER TILL ALLMANHETEN OCH UPPTAGANDET
TILLHANDEL PA EN REGLERAD MARKNAD

Pa vilka villkor och enligt vilken tidplan kan jag investera i detta vardepapper?

Erbjudandeform
och villkor

Allmdn information om Erbjudandet: Erbjudandet omfattar hogst 12 680 012 aktier, varav hogst
10 958 904 nyemitterade aktier samt 1 721 108 befintliga aktier som erbjuds av de Siljande Aktie-
dgarna som del av Erbjudandet.

Erbjudandet dr uppdelat i tva delar:
» Erbjudandet till allmdnheten i Sverige.”
» Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och i utlandet.?

Utokning av Erbjudandet: Siljande Aktiedgare har forbehdllit sig ritten att, i samrdd med SEB,
utoka Erbjudandet med ytterligare hogst 2 995 846 befintliga aktier.

Owvertilldelningsoption: For att ticka en eventuell 6vertilldelning i Erbjudandet har Bolaget tagit
sig att emittera upp till ytterligare 1 268 001 aktier, motsvarande maximalt 10 procent av det totala
antalet aktier i Erbjudandet. Overtilldelningsoptionen kan utnyttjas, helt eller delvis, under en
period om 30 dagar frdn den forsta dagen for handel i Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm.

Erbjudandepris: Erbjudandepriset har faststillts till 36,50 SEK per aktie av Bolagets styrelse och de
Siljande Aktiedgarna i samrdd med SEB, baserat pd det bedomda investerarintresset, de diskussio-
ner som foregdtt de dtaganden som gjorts av Cornerstone-investerarna, kontakter med vissa andra
institutionella investerare, ridande marknadsforhdllanden samt en jamforelse med marknadspriset
for andra jamforbara borsnoterade bolag och bygger dirmed pa efterfrdgan och det allmdnna mark-
nadslidget. Courtage utgdr inte.

Tilldelning: Beslut om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse och de Siljande Aktiedgarna i
samrad med SEB, didr mdlet 4r att uppnd en god institutionell 4garbas och en bred spridning av
aktierna bland allminheten for att mojliggora en regelbunden och likvid handel med aktierna pé
Nasdaq Stockholm. Tilldelningen 4r inte beroende av nir anmélan limnas under anmilnings-
perioden.

Upptagande till handel: Nasdaq Stockholms bolagskommitté beslutade den 7 maj 2021 att Bolaget
uppfyller gillande noteringskrav pd Nasdaq Stockholm under forutsittning att sedvanliga villkor
uppfylls, diribland att Bolaget inkommer med en sddan ansokan och att spridningskravet for
Bolagets aktier dr uppfyllt senast den forsta dagen for handel i Bolagets aktier. Handeln beridknas
pdborjas den 4 juni 2021.

1) Erbjudandet till allmidnheten i Sverige bestdr av ett erbjudande att forvirva hogst 27 000 aktier.
2) ’Institutionella investerare” omfattar privatpersoner och juridiska personer som ansoker om att forvirva fler 4n 27 000 aktier.

Forvantad tidplan

Anmilningsperiod for allmidnheten 25 maj — 2 juni 2021
Anmilningsperiod for institutionella investerare 25 maj — 3 juni 2021
Forsta dag for handel i Bolagets aktier 4 juni 2021
Likviddag 8juni 2021

Kostnader for
Erbjudandet

Bolagets kostnader hinforliga till Erbjudandet och upptagandet till handel av Bolagets aktier pd
Nasdaq Stockholm, inklusive arvode till SEB och andra rddgivare, berdknas uppga till omkring
30 MSEK om Erbjudandet inte uttkas och Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas samt omkring
35 MSEK om Erbjudandet utokas till fullo och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, varav
omkring 2 MSEK kommer belasta andra kvartalet 2021.

Kostnader som alaggs
investerare av emittenten
eller erbjudaren

Ej tillimplig. Courtage utgdr ej.

6 INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MILDEF GROUP AB



SAMMANFATTNING

Vem &r erbjudaren och den som anséker om upptagande till handel?

Erbjudaren av varde-
papper och den som
ans6ker om upptagande
till handel

MilDef Group AB, org. nr 556893-5414, med site i Helsingborg, Sverige ér ett svenskt publikt aktie-
bolag bildat i Sverige enligt svensk ritt och bedriver sin verksamhet enligt svensk ritt. Bolagets
associationsform regleras av aktiebolagslagen. Bolagets LEI-kod dr 9845009F7Q0D56B38270.

De Siljande Aktiedgarna erbjuder 1 721 108 befintliga aktier som del av Erbjudandet. Séljande
Aktiedgare har forbehallit sig ritten att, i samrdd med SEB, utoka Erbjudandet med ytterligare hogst
2995 846 befintliga aktier. Om Erbjudandet utnyttjas till fullo kommer Siljande Aktiedgare att
erbjuda hogst 4 716 954 befintliga aktier. Information om de Siljande Aktiedgarna presenteras
nedan.

Marianne Trolle, Troedsgatan 5, 254 41 Helsingborg, Sverige.
Adam Odelid, Bruksgatan 14, 252 23 Helsingborg, Sverige.

Isac Odelid, Bickelidsgatan 1, 654 65 Karlstad, Sverige.

Elise Odelid, Vistgotagatan 13, 252 76 Helsingborg, Sverige.
Bjorn Karlsson, Hikantorpsvigen 151, 263 91 Hogands, Sverige.
Daniel Ljunggren, Abborrgrind 41, 262 41 Angelholm, Sverige.

Lergtken Invest ABY, ett aktiebolag bildat i Sverige. Abborrgrind 41, 262 41 Angelholm, Sverige.
LEI-kod: 9845009538411EBBD336.

Adam Mentel, Frostgatan 112 D, 254 75, Helsingborg, Sverige.
Duncan Skinner, 84 Wychwood avenue, Knowle, B93 9DQ, Solihull, West Midlands, United Kingdom.
Aubrey Fenn, Awel Y Garn, Mynachlogddu, Clynderwen, Pembrokeshire, SA66 7RY, United Kingdom.

1) AvDaniel Ljunggren helidgt bolag.

Varfor upprattas Prospektet?

Bakgrund och motiv samt
anvandning av emissions-
likvid

Bolaget ser goda mojligheter till framtida lonsam tillvixt och huvudsyftet med en notering av
Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm ir att skapa forutsittningar for en god fortsatt tillvixt. Erbju-
dandet och noteringen kommer att bredda Bolagets dgarbas och ge en dkad tillgdng till de svenska
och internationella kapitalmarknaderna, vilket vintas gynna Bolagets fortsatta tillvixt och utveck-
ling. Vidare forvintas en notering tillféra Bolaget kapital och dven forbittra forutsittningarna for att
anvinda Bolagets aktier som betalning vid framtida forvirv. MilDefs styrelse och ledning ser note-
ringen som ett naturligt och viktigt steg i Bolagets utveckling och beddémer att noteringen kommer
leda till 6kad kinnedom om Bolaget och dess verksamhet, och dirmed stirka Bolagets varumirke.

Bolaget kommer att genomfora en nyemission av aktier inom ramen for Erbjudandet. Nyemissionen
forvintas tillféra en likvid till Bolaget om cirka 400 MSEK (exklusive Overtilldelningsoptionen) fore
avdrag for kostnader hanforliga till Erbjudandet, vilka berdknas uppgd till omkring 30 MSEK om
Erbjudandet inte utdkas och Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas samt omkring 35 MSEK om
Erbjudandet utdkas till fullo och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, varav omkring 2 MSEK
kommer belasta andra kvartalet 2021. Bolaget avser i forsta hand att anvinda nettolikviden om cirka
370 MSEK for att dterbetala krediten om 30 MSEK som har upptagits i samband med forvirvet av
Sysint AS. Resterande medel avses anvindas till att genomfora forvirv pd Bolagets befintliga och
ovriga utvalda marknader. Bolaget kommer inte att erhdlla ndgon likvid frin forséljningen av
befintliga aktier som erbjuds av de Siljande Aktiedgarna inom ramen for Erbjudandet.

Intressekonflikter

SEB har anlitats som Bolagets finansiella ridgivare i samband med Erbjudandet och noteringen, for
vilket de kommer erhdlla en sedvanlig ersittning. SEB har fran tid till annan inom ramen for den
lopande verksamheten tillhandahadllit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, diverse bank-,
investerings-, finansiella, kommersiella och andra tjanster dt MilDef for vilka de har och kan komma
att erhdlla, ersittning.
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Riskfaktorer

Att investera i virdepapper dr forenat med olika typer av
risker. For varje investeringsbeslut dr det viktigt att noggrant
analysera de risker som anges vara visentliga. I detta avsnitt
beskrivs de riskfaktorer som anses visentliga for Bolagets
verksamhet och framtida utveckling. Riskfaktorerna hianfor
sig till Bolagets verksamhet, bransch och marknader, och
omfattar vidare operationella risker, legala risker, regulato-
riska risker, skatterisker, finansiella risker samt riskfaktorer
hinforliga till virdepapperen. Bolaget har bedomt riskerna
utifrdn sannolikheten att riskerna intriffar och den forvin-
tade omfattningen av deras negativa effekter samt graderat
riskerna enligt skalan 1dg, medel och hog. De riskfaktorer
som anges nedan 4r begrinsade till sidana risker som ir
specifika for Bolaget och/eller virdepappren och sidana
risker som anses visentliga for att kunna fatta ett vilgrundat
investeringsbeslut.

Redogorelsen nedan dr baserad pd information som dr
tillgdnglig per dagen f6r Prospektet. De riskfaktorer som for
nidrvarande bedoms mest visentliga presenteras forst i varje
kategori. Nedanstdende risker och osikerhetsfaktorer kan ha
en visentligt negativ inverkan pd Bolagets verksamhet,
finansiella stdllning och/eller resultat. De kan dven medfora
att aktierna i Bolaget minskar i virde, vilket skulle kunna leda
till att aktiedgare i Bolaget forlorar hela eller delar av sitt
investerade kapital.

Verksamhets- och branschrelaterade risker

Bolagets aterférsiljning av MilDef Cretes produkter kan
minska eller upphora

Bolaget har en nira relation till det taiwanesiska borsbolaget
MilDef Crete Inc. ("MilDef Crete”) som dr en av de storre
aktiedgarna i Bolaget (se vidare nedan under "Aktiecigare
med betydande inflytande”). Bolaget dr sedan 1997 dterfor-
sidljare av MilDef Cretes birbara datorer och tablets. Denna
forsiljning stod for cirka hilften av Bolagets nettoomsittning
under rikenskapsdret 2020. Enligt ett befintligt avtal med
MilDef Crete har Bolaget exklusiv ritt att dterforsilja MilDef
Cretes produkter i bland annat USA och delar av Europa
(inklusive Norden) fram till april 2026. Avtalet forlings
direfter med fem dr i taget om det inte sdgs upp. Bolaget 4r
utsatt for risken att MilDef Crete siger upp dterforsiljar-
avtalet till 2026, onskar omforhandla villkoren for samarbetet
eller pd annat sitt forsvarar Bolagets forsiljning av MilDef
Cretes produkter. Denna risk kan 6ka om MilDef Crete viljer
att minska sitt aktieinnehav i Bolaget, vilket skulle kunna
minska MilDef Cretes intresse av ett for Bolaget gynnsamt
samarbete. For det fall ndgon av dessa risker realiseras kan
det fd en visentlig negativ inverkan pd Bolagets finansiella
stillning och resultat.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 1ag.

Det sdkerhetspolitiska laget, politiska beslut och ekonomiska
forandringar kan paverka efterfragan pa Bolagets produkter
Bolaget bedriver verksamhet i flera linder i Europa samt i
USA och paverkas i likhet med 6vriga foretag av den
allminna finansiella och politiska situationen i virlden.
Efterfrigan pd Bolagets produkter paverkas framforallt av
enskilda linders drliga forsvarsbudgetar, vilka i sin tur paver-
kas av faktorer som aktuellt politiskt styre, mer lingvariga
ekonomiska forhdllanden, forsvars- och sidkerhetspolitik
samt sdkerhetslidget nationellt och globalt. I tider av storre
sikerhetspolitisk oro 6kar ofta anslagen till enskilda linders
forsvarsbudgetar. Som exempel kan nimnas att anslagen till
det svenska militdra forsvaret foreslds 6ka med fem MDSEK
for 2021 och med ytterligare fem MDSEK drligen 2022 t.0.m.
2025 vilket framforallt motiveras med ett forsdmrat siker-
hetspolitiskt lige i Sveriges niromrdde och Europa samt en
alltmer of6rutsidgbar omvirldsutveckling. Detta innebir en
oOkning med mer 4n 40 procent fran dr 2020 (d& den militdra
forsvarsbudgeten uppgick till knappt 60 MDSEK) till ar 2025.
Sddana politiska forslag kan dock komma att fordndras och
politiska eller ekonomiska forindringar som innebir visent-
lig minskning av forsvarsbudgeten i enskilda linder kan
paverka Bolagets kunders investeringsplaner och darmed
efterfrigan pd Bolagets produkter. Sikerhetspolitiska Gver-
viganden kan dven foranleda enskilda ldnder att begrinsa sin
import till formdn for nationell utveckling och tillverkning,
vilket 4ven det kan pdverka efterfridgan pd Bolagets produk-
ter. I dagslidget sker cirka hilften av Bolagets forsiljning till
Sverige och Norge. Sirskilt om ndgot av, eller bdda dessa,
linders efterfrigan pd Bolagets produkter skulle minska kan
det fd visentlig negativ pdverkan pd Bolagets intdkter och
resultat.

Bolaget beddmer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 14g.

Bolaget dr utsatt fér konkurrens bade pa global och lokal niva
Bolagets verksamhet dr foretradesvis forsvarsrelaterad och
konkurrenter forekommer bide pd global niva (typiskt sett
storre forsvarsbolag som agerar huvudleverantor till
upphandlande myndigheter) och lokal nivd (ofta foretag
med ett begrinsat utbud av specialprodukter, mindre
volymer och en hog grad av kundanpassning). Konkurren-
sen varierar mellan Bolagets tvd huvudsakliga produkt-
segment, dvs. birbara produkter som siljs genom partner-
samarbeten (birbara datorer, tablets, handhdllna enheter),
respektive de egenutvecklade produkterna (19”/2, intelli-
genta skiarmar och specialelektronik). For rikenskapsdret
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2020 var Bolagets nettoomsittning fordelad med 50 procent
pd egenutvecklade produkter, 45 procent pd partnerproduk-
ter och 5 procent pa tredjepartsprodukter. Det mest
konkurrensutsatta segmentet dr det for barbara datorer och
tablets. Inom detta segment riktar sig bland annat stora
globala hdrdvaruforetag som Dell Technologies och
Panasonic Corporation mot forsvarsmarknaden med
ruggade birbara datorer och tablets "off-the-shelf”. Inom
samma segment finns dven till exempel det brittiska bolaget
GriD och det amerikanska bolaget Miltope som bida erbju-
der helt skriddarsydda 16sningar med mycket hog grad av
kundanpassning till framforallt den engelsksprikiga markna-
den. Nir det giller Bolagets 19”/2-produkter s erbjuds, dven
for detta segment, motsvarande produkter av bide globala
och lokala aktorer. Som exempel kan nimnas det amerikan-
ska bolaget Curtiss-Wright, det norska bolaget DataRespons
och svenska Saab.

For de egenutvecklade produkterna terfinns flera av
kunderna dven som konkurrenter. Ett exempel pd detta dr
svenska Saab som ocksd har en affirsgren som levererar
motsvarande produkter som MilDef.

Bolaget dr utsatt for konkurrens genom att det finns andra
foretag som kan producera produkter med liknande egen-
skaper, kundanpassning, prisnivd och leveranssikerhet.
Konkurrenterna kan ha storre finansiella resurser 4n Bolaget
och bittre kapacitet att std emot nedgdngar pd marknaden,
vara skickligare pd att behdlla kompetent personal och vara
bittre anpassade for — och ha bittre tillgdng till — de lokala
marknaderna. Okad konkurrens kan bland annat leda till att
Koncernens kunder kriver ldgre priser och/eller mer ldngt-
gdende garantier pd Bolagets produkter. Konkurrenssituatio-
nen kan dven kriva att Bolaget utvecklar nya produkter eller
tjdnster, vilket, i den mdn Bolaget inte kan eller lyckas leva
upp till sddana krav, kan leda till forlust av kunder eller till
visentligt 6kade utvecklingskostnader. Om ndgon av de
namnda konkurrensrelaterade riskerna skulle intriffa kan
det ha en vidsentlig negativ inverkan pd Bolagets verksamhet,
marknadsposition och resultat.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolaget har ett forhallandevis begransat antal kunder
Forsvarsbranschen kdnnetecknas generellt av storre bolag
och kunder. I linje med detta dr Bolagets huvudsakliga
forsidljning fordelad pd ett forhdllandevis begriansat antal
kunder och linder. Dessa stdr inte heller for proportionellt
lika stor andel av forsiljningen. Under rikenskapséret 2020
skedde 73 procent av forsiljningen till de nio storsta
kunderna, varav 24 procent till den norska kunden FMA
(forsvarsmaterielanskaffningsmyndigheten "Forsvarsmate-
riell”), 22 procent till den svenska kunden FMV (Forsvarets
materielverk) och 6 procent till den danska kunden DALO
(den nationella danska myndigheten for forsvars- och logis-
tikinkop). Nar det giller norska FMA och danska DALO finns

langsiktiga ramavtal, vilket ddremot saknas med till exempel
svenska FMV. Att ramavtal eller liknande langsiktig avsiktsfor-
klaring saknas med FMV kan innebira en storre risk — jamfort
med FMA och DALO - for att FMV byter leverantor. Flera av
ramavtalen med DALO har giltighetstider pd sju till tio ar
med varierande slutdatum under tiden mellan 2021-2027.
De tvd ramavtalen med FMA (ett inkdps- och ett underhalls-
avtal) 4r ingdngna for en tredrsperiod (som kan forlingas
med tvd dr i taget till totalt sju ar) och loper i innevarande
inledande tredrsperiod till andra kvartalet 2023. Om Bolaget
skulle misslyckas med att vinna nya avtal med de storsta
kunderna eller om de befintliga ramavtalen med FMA och/
eller DALO inte skulle forlingas kan det fa visentlig negativ
paverkan pa Bolagets intdkter.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolaget kan misslyckas med sin fortsatta teknik- och
produktutveckling

Bolaget tillhandahdller teknikintensiva och kundanpassade
produkter. Teknikutvecklingen inom bdde hird- och mjuk-
varubranschen gdr mycket fort framdt och det dr en
avgorande faktor for Bolagets fortsatta organiska tillvixt och
nya marknadsinbrytningar att Bolagets forsknings- och
utvecklingsarbete ligger i framkant. Kundernas skiftande
krav mdste snabbt fingas upp och omvandlas till de bista
l6sningarna for varje given marknadssituation, vilket ofta
innebir utvecklingsprojekt med betydande komplexitet. Om
kompetensen i Bolaget och innehéllet i produktportfoljen
inte svarar mot, och dr anpassat efter ridande marknadskrav
och tekniktrender, innebir det simre konkurrenskraft samt
langre ledtider och hogre kostnader i kundprojekten.

Vid utveckling av nya produkter finns alltid en risk att lanse-
ringen eller kommersialiseringen av dessa misslyckas av
ndgot skdl, till exempel for att; Bolaget har missbedomt
kundernas efterfrigan avseende de nya produkterna; lanse-
ringen fordrojs av utmaningar under utvecklingen; teknik-
trenderna forindras under utvecklingen; den interna silj-
kirens fortroende for produkten brister; lanseringsstrategin
och marknadsforingen brister; Bolagets konkurrenter har en
mer framgéngsrik eller tidsmassigt vilanpassad produkt-
utveckling; eller en kombination av flera av dessa faktorer.
Om Bolaget inte kan vidmakthélla en framgdngsrik teknik-
och produktutveckling kan det visentligt pdverka Bolagets
marknadsposition och intédkter.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolaget kan misslyckas med att uppfylla sina ataganden enligt
vasentliga kundavtal

Framgdngsrika kundrelationer dr viktiga for Bolagets
verksamhet och tillvixt. Att uppratthdlla goda relationer med
befintliga kunder skapar forutsittningar for dterkommande
affarer vilket 4r av stor vikt for Bolaget. Ndgra av Bolagets
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visentliga kundavtal innehdller, utdver sedvanliga leverans-
dtaganden, dven dtaganden for Bolaget avseende exempelvis
krav pd motkop. Exempel pd sddana avtal 4r industrisamar-
betsavtalet med norska FMA vilket innehdller &taganden om
bland annat motkop frin norsk industri och leveransavtalet
med RBSL (Rheinmetall BAE Systems Land) vilket innehdller
dtaganden for Bolaget om tillverkning i Storbritannien. For
det fall Bolaget misslyckas med att uppfylla sina dtaganden
enligt visentliga kundavtal finns det risk for att Bolaget
drabbas av sanktioner samt att det pdverkar Bolagets
renommé, vilket riskerar att pdverka Bolagets resultat.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 13g.

Bolagets leverantérer kan misslyckas med att uppfylla sina
ataganden

Bolaget har egen produktion av bland annat servrar och
routrar inom segmentet 197/2, som stdr for cirka hilften av
Bolagets nettoomsittning. Dessa produkter bestar av
komponenter och rdvaror fran flera olika leverantorer. For
att kunna silja och producera produkter ir Bolaget bero-
ende av att externa leverantorer uppfyller overenskomna
villkor vad giller exempelvis mingd, kvalitet och leverans-
tider. Felaktiga, forsenade eller uteblivna leveranser frin
leverantorer kan innebira att Bolagets leveranser i sin tur
forsenas eller méste avbrytas, blir bristfilliga eller felaktiga.
Denna risk har kopplingar till — och fir storre betydelse
genom — den aktuella problematiken avseende distribution
av halvledare och andra tekniska komponenter pd grund av
flaskhalsar i den globala containerhanteringen. Detta univer-
sella logistikproblem kan f viss pdverkan pd Bolagets floden
fran leverantorer med risk for avsevirt forlingda ledtider,
vilket dd behover hanteras genom andra rutiner avseende
inkop och lagerhdllning 4n vad som idag finns pd plats i
Bolagets forsorjningskedja.

For en del av de komponenter som dr nodvandiga for
Bolagets produktion anvinder Bolaget sig idag bara av en
leverantor. I dessa delar kan det innebira betydande kostna-
der samt 6vergdngsproblem och forseningar i form av till
exempel kvalitetskontroller och designforindringar om
Bolaget tvingas vinda sig till alternativa leverantorer. Aven
om Bolaget stiller krav pd sina leverantorer, 4ven avseende
uppforande och affirsetik, har Bolaget inte full insyn i sina
leverantorers verksamhet. Bolaget dr dirfor dven utsatt for
risken att leverantorer agerar pd ett siatt som kan skada
Bolagets rykte och varumirken.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolaget kan misslyckas med sin planerade expansion till nya
geografiska marknader

Koncernen har verksamhet i Sverige, Norge, Storbritannien
och USA. I Bolagets verksamhetsplan ingdr expansion till nya
geografiska marknader, bland annat for att mota kundernas
efterfrigan pd lokalt tillhandahdllna och tillverkade produk-

ter. Att erbjuda produkter och tjdnster inom nya geografiska
omrdden, som Bolaget helt eller delvis saknar erfarenhet av
och dir Bolaget inte har ett etablerat varumirke, kriver ofta
betydande resurser och kostnader och tar dven avsevird tid.
Det finns en risk att Bolaget inte ndr tillricklig framging
inom nya geografiska marknader for att inom rimlig tid eller
overhuvudtaget dterfd den investering som gjorts. Det finns
en risk att Koncernen misslyckas med att anpassa dess
produkter och tjdnster, och tillhérande marknadsforings-
och prissittningsmodeller, for de lokala marknaderna.
Bolaget kan dven misslyckas med att forutse nya konkurren-
ter eller mota svdrigheter i att uppnd en effektiv verksam-
hetsdrift pd nya marknader. Vidare kan en framtida expan-
sion innebdra att Bolaget utsitts for risker, 6kade kostnader
och svérigheter relaterade till lokala skatte- och Ovriga regel-
verk. Aven skyddet av Bolagets immateriella rittigheter och
kinsliga uppgifter, sisom personuppgifter, kan forsimras i
samband med grinsoverskridande aktiviteter och etable-
ringar. De ovanstdende faktorerna kan fi till foljd att Bolaget
inte uppndr forviantad avkastning pa investeringar vid expan-
sion till nya marknader. Om Bolaget misslyckas med att
expandera till nya geografiska marknader kan detta ha en
negativ inverkan pd Bolagets framtidsutsikter.

Bolaget beddmer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolaget kan misslyckas med sin forvarvsstrategi eller enskilda
foretagsforvarv

Bolaget har genomfort flera foretagsforvirv i Europa och
USA som har haft en positiv effekt pd den finansiella utveck-
lingen och tillvixten, och har en fortsatt aktiv forvirvsstra-
tegi. Forvirv dr forenade med risker kopplade till den forvir-
vade verksamheten. Risker forknippade med forvirv kan
vara att den forvirvade verksamhetens forvintade netto-
omsittning inte uppfylls, att bokforingen for den forvirvade
verksamheten ir bristfillig och/eller att den forvirvade verk-
samheten 4r foremdl for skattekrav — eller andra krav — som
inte kunnat forutses. Det foreligger dven risk att det skydd
som Bolaget har avtalat med siljaren eller siljarna i forvirvs-
avtal inte till fullo tdcker brister som uppticks efter Bolagets
tilltrdde. Om sddana risker avseende genomforda eller fram-
tida forvirv realiseras kan detta pdverka Bolagets verksam-
het, resultat och finansiella stillning negativt. Det finns ocksd
en risk att integrationsprocesser kan bli mer kostsamma eller
tidskrivande 4dn beriknat och att forvintade synergier helt
eller delvis uteblir. Forvirvade foretags relationer med
kunder, leverantorer och nyckelpersonal kan komma att
paverkas negativt av forvirvet. Ett forviry av ett foretag som
inte bedriver sin verksamhet pd ett hdllbart sitt eller vars
agerande inte Overensstimmer med Bolagets uppfo-
randekod kan ha en negativ inverkan pd Bolagets anseende.
Det finns en risk att Bolaget inte lyckas identifiera lampliga
forvirvsobjekt eller att nodvindig finansiering for framtida
potentiella forvirv kan erhéllas pd for Bolaget acceptabla
villkor eller 6verhuvudtaget, vilket kan leda till minskad till-
vaxttakt for Bolaget och dirmed pdverka resultatet negativt.
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Bolaget gjorde sitt senaste forvirv i mars 2021 och integratio-
nen av mdlbolaget Sysint AS 4r i den inledande fasen. Sysints
affirsomrdden dr konsulttjanster, konsultformedling och
erbjudande av den egenutvecklade mjukvaruprodukten
OneCIS som ir en digital integrationslosning for forsvars-
sektorn. Detta innebdr att den storsta identifierade risken
med det aktuella forvirvet dr forlust av personella resurser.
Konsultverksamheten, och i annu hogre grad OneCIS-
projektet, kriver kvalificerade resurser och dr mycket
beroende av vissa nyckelpersoner.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 13g.

Bolagets produktion kan medfdora miljorelaterade risker
Bolagets egenutvecklade produkter tillverkas i Bolagets
produktionsenhet i Helsingborg, Sverige. Bolaget bedriver
ingen anmilnings- eller tillstdndspliktig miljofarlig verksam-
het, men verksamheten paverkar den yttre miljon huvud-
sakligen genom produktion av elektronik, ink6p av material
och komponenter for produktionen, transporter i samband
med inkop och leveranser samt hantering av avfall frin
produktionen. Bolaget har producentansvar for forpack-
ningar, batterier och elektronik och ansvarar sdledes for att
samla in och ta om hand uttjinta produkter. Bolaget omfat-
tas ocksd av — och har skyldigheter enligt — allmidnna miljo-
rattsliga regelverk sisom RoHS direktivet (implementerat i
Sverige genom forordning (2012:861) om farliga amnen i
elektrisk och elektronisk utrustning) och Reach-forord-
ningen. Om Bolaget misslyckas med att efterleva dessa och
andra regelverk kan Bolaget drabbas av sanktionsavgifter
och skadat renommé. Forindringar i lagstiftning eller
myndighetsregleringar som innebir nya eller stringare krav
eller dndrade villkor avseende hilsa, sikerhet och miljo,
liksom en utveckling mot striktare myndighetstillimpning av
lagar och regleringar, kan kriva ytterligare investeringar och
leda till 6kade kostnader och andra dtaganden for den verk-
samhet inom Bolaget som dr foremadl for nimnda regleringar.
Om Bolaget inte lyckas mota sddana forandringar pd ett
kostnadseffektivt sitt, eller misslyckas med att erhdlla eller
uppritthilla nodvindiga tillstdnd, kan Bolagets verksamhet
och resultat paverkas negativt.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 1ag.

Bolaget kan misslyckas med att attrahera eller behalla
nyckelpersoner

Bolaget dr i hog grad beroende av specialistkompetens inom
olika delar av Bolagets verksamhet sisom produkt- och
teknikutveckling och kan mota utmaningar nir det giller att
behélla och rekrytera kvalificerade medarbetare. En annan
kategori av nyckelpersoner dr sddana — framfor allt i foretags-
ledande stillning — som besitter 1dng erfarenhet inom Bola-
gets verksamhetsomrdden och som har ldngvariga relationer
med Bolagets kunder och andra intressenter. Sddana nyckel-
personer har stor betydelse for Bolagets framtida framgang

och forlust av en eller flera sidana personer kan siledes
medfora negativa konsekvenser for Bolagets verksambhet,
sarskilt om nyckelpersonerna viljer att avsluta sin anstillning
hos Bolaget for att g till ndgon av dess konkurrenter. Dessa
risker accentueras med hinsyn till att anstdllningsavtalen
med vissa nyckelpersoner i Bolaget l6per med kort
uppsigningstid eller saknar bestimmelser om konkurrens-
begrinsningar eller virvningsforbud efter avslutad
anstillning.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 1ag.

Legala och regulatoriska risker

Bolaget kan drabbas av reklamationer och
produktansvarskrav

Bolaget dtar sig ett omfattande garantiansvar genom att i
allmdnhet limna fem rs garanti pd sina produkter (med
undantag for forbrukningsdelar sdsom batterier). Garanti-
dtagandet dr drivet av gillande branschstandard och i linje
med kundernas férvintningar.

Bolaget dr exponerat for risken att levererade produkter dr
felaktiga eller orsakar skador pd minniskor eller annans
egendom. Ersittningsskyldigheten for felaktiga och skadliga
produkter regleras av Bolagets kontraktuella dtaganden samt
vad som foljer av lag. Vid korrekta kundreklamationer ar
Bolaget typiskt sett skyldigt att dtgirda eller ersitta de
defekta produkterna samt i vissa fall ersdttningsskyldigt for
skador och forluster som drabbar kunden pa grund av
felaktiga produkter.

En 6kande mingd av reklamationer och produktansvarsfall
kan komma att pdverka Bolagets verksamhet, finansiella
stillning och resultat negativt om de inte tillfullo ticks av
Bolagets forsikringsskydd. De ldnga garantitiderna innebir
att garantiansprik kan uppkomma flera ar efter leverans. Det
dr inte sdkert att avsdttningar som har gjorts i den 16pande
forvaltningen for garantidtaganden dr tillrickliga. For det fall
risken realiseras skulle det kunna fi en negativ inverkan pd
Bolagets kostnader och likviditet samt pd Bolagets
renommeé.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolaget kan misslyckas med att efterleva tillampliga lagar och
andra regelverk

MilDef producerar och levererar ruggade elektronikproduk-
ter och kompletta hdrdvarusystem till sikerhets- och
forsvarskunder. Dirigenom dr Bolagets verksamhet bland
annat foremadl for regulatoriska krav kopplade till export av
produkter och tjanster. Bolaget har dven att efterleva skyldig-
heter och dtaganden exempelvis gillande miljo, socialt
ansvar, bolagsstyrning, personuppgiftshantering och anti-
korruption bdde enligt interna styrdokument, i forhallande
till sina kunder och enligt lagar och andra regelverk. Nir det
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giller det sociala ansvaret 4r detta extra betydelsefullt med
hinsyn till att Bolagets verksamhet ér forsvarsrelaterad. Vissa
av Bolagets produkter har s kallat dubbla anvindnings-
omriden vilket innebir att produkterna kan anvindas bide
civilt och militdrt. For sddana produkter giller speciella
regler for export. Med hinsyn till verksamhetens art har
Bolaget antagit strikta interna regelverk avseende vilka
Bolaget gor affirer med och for att skapa kundkdnnedom.
Kundkinnedomsprocessen omfattar bland annat en bedom-
ning av nya kunder och, nir det giller produkter med dubbla
anvindningsomrdden, dven identifiering av slutkunden i den
aktuella affidrstransaktionen.

Bolaget stdr infor risken att misslyckas med att efterleva
tillimpliga lagar och andra regelverk, till exempel genom att
befattningshavare i Bolaget fattar beslut som inte 6verens-
stimmer med Bolagets strategi, policydokument och interna
riktlinjer. Vidare kan anstillda inom Bolaget och andra perso-
ner som 4r narstdende till Bolaget, liksom dess kunder och
leverantorer, utfora handlingar som ér oetiska, brottsliga (till
exempel brott mot tillimplig korruptions- och mutlagstift-
ning) eller pd annat sitt strider mot tillimpliga lagar och
regler eller Bolagets strategi, policydokument och interna
riktlinjer. Om Bolaget misslyckas med att efterleva tillimpliga
lagar och andra regelverk, exempelvis till foljd av otillracklig
internkontroll eller brister i de andra dtgirder som Bolaget
vidtar for att sikerstilla att lagar, regler, strategier, policy-
dokument och interna riktlinjer efterlevs, kan det medfora
att Bolaget overtrader dtaganden i finansieringsavtal och
kommersiella avtal, att Bolaget dliggs civil- eller straffrattsligt
ansvar eller att Bolagets renommé skadas. Till exempel
uppgdr den maximala sanktionsavgiften for dvertriadelser av
GDPR ((EU) 2016/679) till det hégre av 20 MEUR och 4
procent av MilDefs globala drsomsittning.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 13g.

Bolaget dr exponerat for risker relaterade till intrang i sina
egna och tredje parters immateriella rittigheter

Bolagets framgdng ir i varierande utstrickning beroende av
varumirken och andra immateriella rittigheter. Bolaget 4ger
i dagsliget inga patent men har registrerat ett antal varu-
mirken i EU och 6vriga virlden samt har processer pa plats
for att dvervaka anvindningen av dessa. Overvakning hindrar
inte tredje man fran att gora intring i Bolagets registrerade
rattigheter. Sddana har upptickts vid ndgra tillfillen och Bola-
get har for ndrvarande kinnedom om och utreder ett poten-
tiellt varumarkesintring i Malaysia och ett i USA. I och med
Bolagets tillverkning av egna produkter —som innehdller ett
flertal komponenter frin andra tillverkare — finns ocksd en
risk for att Bolaget anklagas for immaterialrittsliga intring.
Under 2020 triffades en forlikning mellan Bolagets dotterbo-
lag MilDef Inc. och ett amerikanskt bolag som hivdade att
Bolaget gjort sig skyldigt till patentintrdng. En 6kande mingd
av intrdng i Bolagets immateriella rittigheter eller pdstddda
overtrddelser av andras immateriella rittigheter skulle kunna

leda till ekonomiska forluster for Bolaget, samt fi en negativ
inverkan pd Bolagets varumirke och rykte.

Bolaget har ingdtt licensavtal med det taiwanesiska bors-
bolaget MilDef Crete som dr en av de storre aktiedgarna i
Bolaget, avseende Bolagets varumirke "MilDef” som ger
licenstagaren en i tiden obegrinsad ritt att anvinda varu-
mirket. Avtalet saknar bestimmelser kring omfattningen och
anvindningen av ritten att anvinda MilDefs varumirke samt
Bolagets mojligheter att siga upp avtalet. Avsaknaden av
specifika bestimmelser innebir osdkerhet kring tolkningen
av MilDef Cretes ritt att anvinda MilDefs varumirke. Det
finns en risk att licenstagare eller utomstidende anvinder
Bolagets varumirken felaktigt vilket skulle kunna paverka
Bolaget negativt, exempelvis om sddana parter bedriver
verksamhet som Bolaget inte vill forknippas med.

Forutom registrerbara immateriella rittigheter dr Bolaget
dven beroende av att skydda andra foretagshemligheter och
know-how. Det finns en risk att obehorig spridning eller
anvindning av sddan information, avsiktligt eller oavsiktligt,
av till exempel konkurrenter, konsulter, anstillda eller andra
kan forekomma pd ett sdtt som skadar Bolagets konkurrens-
situation. Det finns dessutom en risk for att konkurrenter
och andra sjilvstindigt utvecklar motsvarande know-how
och foretagshemligheter. Om anstillda, konsulter, radgivare
eller andra personer som anlitats skulle agera i strid med
sekretessitaganden avseende konfidentiell information,
eller om konfidentiell information skulle avslojas pd annat
sitt och utnyttjas av konkurrenter, skulle det kunna fa en
negativ inverkan pd Bolagets framtida omsittning, resultat
och framtida stillning pd aktiemarknaden.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolaget riskerar att involveras i tvister

Bolaget riskerar att involveras i rittsliga eller administrativa
forfaranden avseende omfattande skadestdndsansprik eller
andra krav pd betalningar, inklusive skadestdndsansprak fran
kunder eller konkurrenter. Under 2020 var Bolaget involve-
rat i en tvist, avseende ett pdstitt patentintrdng frin Bolagets
sida, som avslutades genom en forlikning. Bidde kostnaderna
for att driva processen och forlikningslikviden hade en
negativ pdverkan pd Bolagets resultat for 2020.

En tvist kan pd ett visentligt sitt stora Bolagets verksamhet
och skada Bolagets rykte. En tvist kan ocksd leda till att Bola-
get ddrar sig hoga kostnader och att ledande befattnings-
havares uppmirksamhet riktas frdn den dagliga operativa
verksamheten for att i stéllet hantera tvisten. Det 4r svart att
forutse tvister och utgdngen av tvister. Om utgdngen i even-
tuella framtida rittsliga och administrativa forfaranden blir
ogynnsam for Bolaget kan det ocksd ha en visentlig negativ
inverkan pd Bolagets finansiella stallning och renommé.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 1ag.
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Finansiella risker

Bolaget ar utsatt for valutarisk

Koncernen ir utsatt for valutarisker, som kan uppdelas i
transaktionsexponering och omrikningsexponering. Trans-
aktionsexponering uppstar nar ett forsiljnings- eller inkdps-
pris anges i utlindsk valuta. Bolaget ir frimst exponerat for
forandringar i USD, NOK, GBP och DKK i forhdllande till
SEK. Nir Dotterbolagens balans- och resultatrikning i lokala
valutor omriknas till SEK uppstdr en omrikningsdifferens.
Resultatrikningen omriknas till vigd genomsnittskurs under
dret medan balansrikningen omriknas till kursen vid
utgdngen av redovisningsperioden. Omrikningsexponering
utgor den risk som omrikningsdifferensen representerar i
form av forindring i det egna kapitalet. For hantering av
valutarisker har Bolagets styrelse faststillt en finanspolicy for
Bolaget, vari ges mojlighet att hantera risker genom valuta-
sakringar, samtidigt som den reglerar riskmandat och limiter
for valutahantering. Om Bolagets dtgirder for att sikra eller
pd annat sitt hantera effekterna av valutakursrorelser inte
visar sig vara tillrdckliga kan Bolagets finansiella stillning och
resultat pdverkas negativt. Forandringar i valutakurser kan
ocksd pdverka Bolagets konkurrenskraft, liksom leveranto-
rernas prissittning, och dirigenom indirekt paverka Bola-
gets forsiljning och resultat. Om den svenska kronan hade
forsvagats eller forstarkts med tio procent, med alla andra
variabler konstanta, skulle det omriknade resultatet efter
skatt under rikenskapsdret 2020 pdverkats med +/-0,3
MSEK.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolaget ar utsatt for ranterisk

Med rinterisk avses hur forandringar i marknadsriantorna
péaverkar Bolagets resultat, framtida kassafloden samt virde-
ringen av finansiella instrument. Bolagets kreditfaciliteter
l6per med rorlig rinta och Bolaget dr dirmed exponerat mot
fordndringar i rintesatser. Fluktuationer i marknadsrantor
kan leda till att Bolagets finansiella intdkter och kostnader,
liksom virdet av dess finansiella instrument, kan komma att
fluktuera. Rinterisk kan ocksd leda till forandringar i verkliga
virden, forindringar i kassafloden och fluktuationer i Bola-
gets vinst. Stigande marknadsrintor skulle exempelvis 6ka
Bolagets nettoridntekostnad och kan diarutover ha en negativ
inverkan pd Bolagets kassaflode.

Rintesatser paverkas av ett antal faktorer som dr utanfor
Bolagets kontroll, innefattande rintesittningsriktlinjer hos
regeringar och centralbanker pa de geografiska marknader
som MilDef verkar pd. En 6kning i rdntesatser skulle 6ka
Bolagets rintedtaganden under de befintliga kreditfacilite-
terna, vilket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksam-
het, finansiella stillning och resultat. Givet Bolagets per den
31 mars relativt begrinsade externa beldning anses risken
mattlig. Beriknat utifrin finansiella rintebirande tillgingar
och skulder som l6per med rorlig rinta per den 31 mars

2021 skulle en procentenhets forandring av marknadsrintan
paverka koncernens resultat negativt med 0,3 MSEK. Bolaget
kan dock i framtiden komma att ta upp ytterligare extern
finansiering i olika former och med varierande rinte-
exponering.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 1ag.

Bolaget dr utsatt for likviditets- och finansieringsrisk

Med finansierings- och likviditetsrisk avses risken att refinan-
siering av forfallna 1dn forsvaras eller blir ogynnsamma, att
finansiella dtagande i kredit- och ldneavtal inte kan uppfyllas
samt att betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas till f6ljd av
otillricklig likviditet eller svarigheter att erhdlla extern finan-
siering. Bolaget kan komma att behova ytterligare finansiella
resurser, till exempel for att refinansiera 1in eller andra finan-
sieringsavtal som forfaller samt for att mojliggora foretags-
forvirv eller pd annat sitt uppna strategiska mal. Det finns en
risk att sddana finansiella resurser inte kan anskaffas till for
MilDef gynnsamma villkor. Tillgdngen till ytterligare finansie-
ring paverkas av ett flertal faktorer som marknadsvillkor, den
generella tillgdngen till krediter samt Bolagets kreditvirdig-
het och kreditkapacitet. Storningar och osikerhet pd kapital-
och kreditmarknaderna kan ocksd begrinsa tillgdngen till
det kapital som krivs for att bedriva verksamheten. Bolagets
likviditets- och finansieringsrisk bedoms acceptabel da
Bolaget historiskt har genererat tillrickligt med kassaflode
frin den lopande verksamheten for att mota ingdngna
betalningsforpliktelser.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som ldg.

Bolaget ar utsatt for kredit- och motpartsrisk

Med kreditrisk avses risken att Bolagets motparter inte kan
uppfylla sina avtalsforpliktelser och dirigenom dsamkar
Bolaget en forlust. Bolagets exponering for kreditrisker dr
huvudsakligen hianforlig till kundfordringar och nedlagda
kostnader i pdgdende projekt. Risken att Bolagets kunder, till
exempel pd grund av finansiella svarigheter, inte uppfyller
sina dtaganden att erligga betalning avseende kundford-
ringar utgor en kundkreditrisk. Om Bolagets dtgérder for att
hantera kreditrisker inte 4r tillrickliga kan detta fi negativ
effekt pd Bolagets finansiella stillning och resultat.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 1ag.

| Prospektet anges finansiella mal som kan komma att avvika
vasentligt fran Bolagets faktiska resultat

De finansiella ml som dterfinns i Prospektet 4r Koncernens
forvintningar pd medelldng sikt (3—5 &r) och de grundar sig
pd antaganden som till sin natur dr foremal for visentliga
affdrsrisker, operativa och ekonomiska risker samt andra
risker, varav mdnga ligger utom Bolagets kontroll. Det finns
en risk att de vdsentliga antaganden som ledningen har gjort
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vid faststillandet av dessa mdl inte kommer att avspegla den
kommersiella och ekonomiska miljo diar Koncernen bedriver
sin verksamhet. Foljaktligen kan sddana antaganden komma
att fordndras eller inte forverkligas 6verhuvudtaget. Dess-
utom kan oforutsedda hindelser ha en negativ inverkan pa
Koncernens framtida resultat. Som en foljd av det kan
Bolagets faktiska framtida resultat skilja sig visentligt fran
dessa mal.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 13g.

Risker relaterade till skatt

Bolaget bedriver verksamhet i flera linder. Bolagets verksam-
het, inklusive genomforandet av transaktioner mellan
koncernbolag, bedrivs i enlighet med Bolagets tolkning av
tillimplig lagstiftning och gillande praxis pd skatteomradet.
Reglerna for redovisning av skatter samt hur dessa ska tillim-
pas dr komplexa, varfor det inte kan uteslutas att Bolagets
tolkning av skattelagstiftning och praxis 4r felaktig alternativt
att gdllande ritt dndras. Det finns en risk att skattemyndig-
heterna i berorda linder kommer att fatta beslut som avviker
frdn Bolagets tolkning. Sirskilt vad giller transaktioner
mellan koncernbolag kan skattemyndigheter ha en annan
uppfattning 4n Bolaget (s.k. transfer pricing-frigor).
Felaktiga tolkningar, fordndringar i skattelagstiftningen och
ny/forandrad praxis vad giller exempelvis bolagsskatt och
mervirdesskatt kan sdledes pdverka Bolagets finansiella
stillning och resultat negativt.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 13g.

Risker relaterade till Erbjudandet och aktierna i
Bolaget

Aktiens marknadspris

Bolagets aktier har inte tidigare varit foremdl for handel pa
en marknadsplats. Det dr ddrfor svrt att forutse nivin av
handel eller vilket intresse som kommer att finnas for Bola-
gets aktier ndr dessa upptas till handel pd Nasdaq Stockholm.
Det pris som aktierna handlas till och det pris till vilket inves-
terare kan genomfora sin investering kommer att paverkas
av ett stort antal faktorer, varav en del dr bolagsspecifika och
andra dr knutna till aktiemarknaden som helhet.

Bolagets intdkter beror till stor del pd de ordrar Bolaget fir in
och dessa kan variera mellan olika perioder under aret.
Variationerna i Bolagets intdktsstrommar beror bland annat
pd inkopsmonstren i branschen, ldnga séljcykler och stora
oregelbundna bestillningar. Ett dterkommande monster dr
att bestillningar gors av kunderna under det andra och
tredje kvartalet medan de flesta leveranser sker under fjirde
kvartalet. Betalning sker normalt i samband med leverans
vilket medfor att kunderna vill ha leverans under samma ar
som bestillningen for att hamna inom sina budgetperioder.
Detta innebdr att intdkterna varierar mycket mellan de olika

kvartalen, varvid fjarde kvartalet 4r det med 6verldgset storst
nettoomsittning och starkast rorelseresultat. Det forhdllan-
det att mdnga enskilda kontrakt avser betydande virden
forstarker volatiliteten i Bolagets intiktsfloden. Bolagets
volatila intdkter innebir en risk for volatilitet dven i Bolagets
aktiekurs. Om denna risk forverkligas kan det medfora att
aktiedgare drabbas av forluster i samband med forsiljning av
aktierna.

Det dr inte sdkert att ett upptagande till handel pd Nasdaq
Stockholm medfor att det kommer att finnas en likvid
marknad for aktierna. Det finns vidare risk for att priset pd
aktierna blir volatilt i samband med noteringen och om en
aktiv och likvid handel inte utvecklas eller inte forblir hdllbar,
kan detta komma att medfora svarigheter for aktiedgare att
avyttra aktierna. Det finns dven en risk for att marknadspriset
kan skilja sig avsevirt frin aktiens pris i Erbjudandet.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 1ag.

Befintliga aktiedgares forsdljning av aktier

Marknadskursen pd Bolagets aktie skulle kunna sjunka om
det uppstir en omfattande forsiljning av Bolagets aktier och
sdrskilt om Bolagets styrelseledamoter, ledande befattnings-
havare och storre aktiedgare siljer aktier, eller om ett storre
antal aktier siljs pd annat sitt. De Siljande Aktiedgarna samt
Bolagets styrelseledamoter och ledande befattningshavare
har, med vissa undantag, dtagit sig att under en bestamd tids-
period inte silja sina aktier eller ingd transaktioner med en
liknande effekt utan att forst ha inhdmtat medgivande frin
SEB. Efter utgdngen av den faststillda lock up-perioden blir
det tillatet for aktiedgarna att silja sina aktier i Bolaget. En
eventuell forsdljning av ett storre antal av Bolagets aktier pd
marknaden av de storre aktiedgarna eller vissa ledamoter i
Bolagets styrelse och ledande befattningshavare, eller om
det kan uppfattas som att en sadan forsiljning skulle kunna
intriffa, kan orsaka en nedging av Bolagets aktiekurs.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Aktiedgare med betydande inflytande 6ver Bolaget kan ha
andra intressen dn Ovriga aktiedgare

Storre aktiedgare (dvs. aktiedgare som var for sig dger mer dn
20 procent av aktierna i Bolaget) har ett betydande infly-
tande Over utgdngen i de drenden som hinskjuts till Bolagets
aktiedgare for avgorande, inklusive val av styrelseledamoter,
eventuella fusioner, konsolideringar eller forsdljningar av
samtliga, eller betydande delar, av Bolagets tillgadngar. Efter
Erbjudandets genomforande kommer det finnas tva enskilda
aktiedgare som var for sig kommer att ha ett sidant bety-
dande inflytande 6ver Bolagets ledande befattningshavare
och Bolagets verksamhet, MilDef Crete som kommer
inneha motsvarande cirka 20 procent av aktierna och
rosterna i Bolaget och Marianne Trolle som kommer inneha
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motsvarande cirka 11 procent av aktierna och rosterna i
Bolaget.? De storre aktiedgarnas intressen kan avvika visent-
ligt frin, eller konkurrera med, Bolagets intressen eller andra
aktiedgares intressen, och de storre aktieigarna kan komma
att utova sitt inflytande Gver Bolaget pd ett sitt som inte
ligger i Ovriga aktiedgares intresse. Exempelvis kan det fore-
ligga en konflikt mellan de storre aktiedgarnas intressen &
ena sidan och Bolagets eller dess Ovriga aktiedgares intressen
4 andra sidan nir det giller vinsutdelningsbeslut.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 13g.

Framtida emissioner av aktier eller andra vardepapper i
Bolaget kan komma att spada ut aktiedgandet och paverka
priset pa aktierna

Bolaget kan komma att emittera nya aktier i samband med
framtida foretagsforviry for att helt eller delvis finansiera
sddana forvirv med egna aktier. Vid drsstimman den 30 mars
2021 beslutade stimman att bemyndiga styrelsen att inom
ramen for gillande bolagsordning, vid ett eller flera tillfillen
under tiden fram till nistkommande arsstimma, besluta om
nyemission av aktier mot kontant betalning, apport eller
kvittning samt ddrvid kunna avvika frin aktiedgarnas fore-
tridesritt. Det totala antalet aktier som ska kunna ges ut
med stod av bemyndigandet fir inte dverstiga tio (10)
procent av det totala antalet utestdende aktier vid tidpunk-
ten for utnyttjande av bemyndigandet.

Om Bolaget viljer att ta in kapital eller kopa hela eller del av
ett annat foretag genom en riktad nyemission, kommer icke
teckningsberittigade aktiedgares andelar att spddas ut. Om
Bolaget viljer att ta in ytterligare kapital genom nyemission
med foretradesritt for befintliga aktiedgare, kommer aktie-
dgare som viljer att inte utnyttja sina teckningsritter i en
sddan foretridesemission fi minskat proportionellt dgande i
Bolaget.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som hog.

Bolagets maojlighet att attrahera kapital kan paverkas av den
forsvarsrelaterade verksamheten

Det forhdllandet att Bolagets verksamhet ér forsvarsrelaterad
kan pdverka vissa investerares mojlighet och vilja att inves-
tera i Bolaget. Bolaget dr utsatt for risken att institutionella
investerares interna eller externa regelverk avseende socialt
ansvarstagande (en del av sd kallade ESG-regelverk) blir
strangare i framtiden, till exempel genom att all forsvars-
relaterad verksamhet i en sddan kontext jamstills med fram-
stillande av krigsmateriel. Det finns ocksd en risk att Bolaget
misslyckas med att uppritthélla sina interna hallbarhets-
regelverk — till exempel avseende kundkinnedom och vem
Bolaget gor affirer med — eller pd annat sitt agerar i strid

med tillimpliga lagar och regler eller Bolagets strategi,
policydokument och interna riktlinjer pd ett sitt som skadar
Bolagets rykte. Om ndgon av dessa risker skulle forverkligas
kan det forsimra Bolagets mojligheter att attrahera framtida
kapital. En sddan utveckling kan ocksd ha en negativ paver-
kan pd aktiekursen.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som medelhog.

Bolagets mdjlighet att Iamna utdelning till aktiedgarna kan
vara begransad

Bolagets langsiktiga utdelningspolicy 4r att utdelningen ska
uppgd till 20-40 procent av Bolagets nettovinst, med beak-
tande av behoven for Bolagets 1angsiktiga utveckling, kapital-
struktur och rddande marknadsforhdllanden. Det finns en
risk att Bolaget kanske inte kommer att ha tillrdckligt med
utdelningsbara medel for att genomfora utdelningar 6ver-
huvudtaget eller i den utstrackningen som aktiedgarna
forvintat sig. For det fall ingen utdelning limnas kommer en
investerares eventuella avkastning att vara beroende av aktie-
kursens framtida utveckling.

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 1ag.

Cornerstone-investerarnas ataganden ar inte sakerstallda
Svolder, Carnegie Fonder, Grenspecialisten, LMK Venture
Partners och ett konsortium bestdende av Erik Syrén,

Martin Bjidringer, Tedde Jeansson och Carl Rosvall (tillsam-
mans "Cornerstone-investerarna”) har dtagit sig att
forvirva aktier inom ramen for Erbjudandet. Cornerstone-
investerarna har dtagit sig att forvirva aktier i Erbjudandet
motsvarande cirka 48 procent av Erbjudandet under forut-
sittning att Erbjudandet utokas till fullo och cirka 22 procent
av aktierna i Bolaget efter Erbjudandet (under forutsittning
att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo). Corner-
stone-investerarnas dtaganden 4r inte sidkerstillda genom
bankgaranti, sparrmedel, pantsittning eller liknande arrang-
emang. Det finns sdledes en risk att Cornerstone-investe-
rarna inte kommer att erldgga betalning for aktier och att
leverans av aktier dirfor inte kan ske i samband med slut-
forandet av Erbjudandet som planerat, vilket kan ha en
visentlig negativ inverkan pd genomforandet av Erbjudan-
det. Dessutom kommer Cornerstone-investerarnas dtagan-
den inte att vara foremdl for ndgra lock up-dtaganden, vilket
innebir att Cornerstone-investerarna nir som helst kan
avyttra hela eller delar av sitt aktieinnehav. Forsiljningar av
ett betydande antal aktier kan innebira att priset pd aktierna
sjunker (se dven avsnittet "Befintliga aktie4dgares forsiljning
av aktier” ovan).

Bolaget bedomer sannolikheten for att denna risk ska
forverkligas som 13g.

1) Under antagande att Erbjudandet fulltecknas (om Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas).
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Inbjudan till férvarv av aktier i
MilDef Group AB

Bolaget har beslutat att genomfora en dgarspridning for att framja MilDefs tillvixt och fortsatta utveckling. Den

7 maj 2021 beslutade Nasdaq Stockholms bolagskommitté att Bolaget uppfyller gillande noteringskrav pa
Nasdaq Stockholm. Nasdaq Stockholm kommer att godkdnna en ansokan om upptagande till handel av Bolagets
aktier pd Nasdaq Stockholm under forutsittning att sedvanliga villkor uppfylls, diribland att Bolaget inkommer
med en sddan ansokan och att spridningskravet for Bolagets aktier 4r uppfyllt. Beriknad forsta dag for handel dr
den 4 juni 2021.

Investerare erbjuds, i enlighet med villkoren och anvisningarna i Prospektet, att teckna och forvirva totalt hogst
12 680 012 aktier i MilDef, varav de Siljande Aktiedgarna erbjuder 1 721 108 befintliga aktier som del av Erbjud-
andet och Bolaget erbjuder hogst 10 958 904 nyemitterade aktier (exklusive eventuella aktier som erbjuds i enlig-
het med overtilldelningsoptionen). Siljande Aktiedgare har forbehdllit sig ritten att, i samrdd med SEB, utoka
Erbjudandet med ytterligare hogst 2 995 846 befintliga aktier. Om Erbjudandet utnyttjas till fullo kommer
Siljande Aktiedgare att erbjuda hogst 4 716 954 befintliga aktier. Styrelseledamoter och anstillda kommer enbart
att tilldelas befintliga aktier som siljs av de Siljande Aktiedgarna.

Priset per aktie i Erbjudandet ("Erbjudandepriset”) har faststillts till 36,50 SEK av Bolagets styrelse och de
Siljande Aktiedgarna i samrdd med SEB, baserat pd det bedomda investerarintresset, de diskussioner som fore-
gatt de dtaganden som gjorts av Cornerstone-investerarna, kontakter med vissa andra institutionella investerare,
rddande marknadsforhillanden samt en jaimforelse med marknadspriset for andra jamforbara borsnoterade
bolag och bygger dirmed pad efterfrigan och det allminna marknadsliget.

Med stod av bemyndigande frin extra bolagsstimman i Bolaget som holls den 29 april 2021 avser Bolagets
styrelse att besluta om en nyemission av aktier ("Nyemissionen”). Nyemissionen omfattar 10 958 904 aktier och
forvintas tillfora Bolaget cirka 400 MSEK fore kostnader relaterade till Erbjudandet” och exklusive overtilldel-
ningsoption.

For att ticka en eventuell overtilldelning i samband med Erbjudandet har Bolaget dirutover atagit att, pa
begiran av SEB, emittera upp till ytterligare 1 268 001 aktier motsvarande maximalt 10 procent av det totala
antalet aktier i Erbjudandet till ett pris motsvarande priset i Erbjudandet ("Overtilldelningsoptionen”).
Overtilldelningsoptionen kan utnyttjas, helt eller delvis, under en period om 30 dagar frin och med forsta
dagen for handel av Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm. Baserat pa full anslutning i Erbjudandet, och att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, kommer Bolaget tillforas cirka 446 MSEK fore kostnader relaterade
till Erbjudandet.”

Om Erbjudandet utokas till fullo, kommer Erbjudandet omfatta hogst 15 675 858 aktier, motsvarande cirka

42 procent av det totala antalet aktier och roster i Bolaget efter Erbjudandets genomférande. Om Erbjudandet
utokas till fullo och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, kommer Erbjudandet att omfatta hogst

16 943 859 aktier, motsvarande cirka 46 procent av det totala antalet aktier och roster i Bolaget efter Erbjudan-
dets genomforande.

1) Bolagets kostnader for Erbjudandet beridknas uppga till maximalt omkring 35 MSEK.
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Cornerstone-investerarna har, pd samma villkor som 6vriga investerare, atagit sig att forvirva aktier i Erbjudandet
motsvarande cirka 48 procent av Erbjudandet under forutsittning att Erbjudandet utdkas till fullo och cirka

22 procent procent av aktierna i Bolaget efter Erbjudandet (under forutsittning att Overtilldelningsoptionen
utnyttjas till fullo). Cornerstone-investerarna kommer att prioriteras vid tilldelning av aktier i Erbjudandet och
erhdlla full allokering enligt respektive dtagande. Atagandena berittigar inte till nigon ersittning eller annan
kompensation.

Erbjudandets totala virde uppgir till cirka 463 MSEK om Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas, cirka 509 MSEK
om Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo samt cirka 618 MSEK om Erbjudandet utékas till fullo och Over-
tilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

For ytterligare information hdnvisas till Prospektet i dess belbet, vilket har upprdittats av MilDefs styrelse med
anledning av erbjudandet till allmdnbeten om att forvéirva aktier i MilDef samt upptagandet till handel av
aktierna i MilDef pd Nasdaq Stockbolm. MilDefs styrelse ansvarar [or informationen i Prospektet och enligt
styrelsens kéinnedom éverensstdmmer den information som ges i Prospektet med sakforbdllandena och ingen
uppgift som sannolikt skulle kunna pdverka dess innebord har uteldmnats.

Helsingborg den 23 maj 2021
MilDef Group AB
Styrelsen

Styrelsen for MilDef Group AB dr ensamt ansvarig for innehdllet i Prospektet.
Siljande Aktiecigare bekrdftar dock bundenbet av villkoren for Erbjudandet i
enlighet med vad som framgdr av avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Séiljande Aktiecigare
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Bakgrund och motiv

MilDef producerar och levererar ruggade elektronikprodukter och kompletta hdrdvarusystem till sakerhets-
och forsvarskunder. MilDef har idag dotterbolag i Sverige, Norge, Storbritannien och USA och Bolagets
produkter sdljs direkt och via partnernitverk till over 30 linder. MilDefs storsta geografiska marknader ar
Norden (68 procent av nettoomsittningen 2020), Europa (exklusive Norden) (12 procent av nettoomsatt-
ningen 2020) och Nordamerika (17 procent av nettoomsittningen 2020). Ovriga linder representerade tre
procent av nettoomsittningen. En viktig del i Bolagets strategi 4r att ytterligare vixa verksamheten pa priori-
terade marknader, ddribland Norden och USA, bdde organiskt och via forvirv. Bolagets produktportfolj inne-
héller framforallt ruggad elektronik och kompletta hdrdvarusystem med en tillvixtstrategi om att Oka erbju-
dandet kring mjukvara och tjinster.

MilDef grundades 1997 i Helsingborg och har sedan dess uppvisat en god tillvixt. Under rikenskapsdret 2020
omsatte Bolaget 398 MSEK och justerad EBITDA uppgick till 72,8 MSEK, motsvarande en justerad EBITDA-
marginal pd 18,3 procent.

MilDef ser goda mojligheter till framtida l6nsam tillvixt och huvudsyftet med en notering av Bolagets aktier
pa Nasdaq Stockholm ir att skapa forutsittningar for en god fortsatt tillvixt. Erbjudandet och noteringen
kommer att bredda Bolagets dgarbas och ge en 0kad tillging till de svenska och internationella kapitalmark-
naderna, vilket vintas gynna Bolagets fortsatta tillvixt och utveckling. Vidare foérvintas en notering tillféra
Bolaget kapital och dven forbittra forutsittningarna for att anvinda Bolagets aktier som betalning vid fram-
tida forvirv. MilDefs styrelse och ledning ser noteringen som ett naturligt och viktigt steg i Bolagets utveck-
ling och beddomer att noteringen kommer leda till 6kad kinnedom om Bolaget och dess verksamhet, och
didrmed stirka Bolagets varumirke.

Anviandning av emissionslikviden

Bolaget kommer att genomfora en nyemission av aktier inom ramen for Erbjudandet. Nyemissionen
forvintas tillfora en likvid till Bolaget om cirka 400 MSEK (exklusive Overtilldelningsoptionen) fore avdrag for
kostnader hianforliga till Erbjudandet, vilka beriknas uppga till omkring 30 MSEK om Erbjudandet inte uttkas
och Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas samt omkring 35 MSEK om Erbjudandet utokas till fullo och
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo. Bolaget avser i forsta hand att anvinda nettolikviden om cirka
370 MSEK for att dterbetala krediten om 30 MSEK som har upptagits i samband med forvirvet av Sysint AS.
Resterande medel avses anvindas till att genomfora forvirv pd Bolagets befintliga och ¢vriga utvalda markna-
der. Bolaget kommer inte att erhdlla ndgon likvid fran forsiljningen av befintliga aktier som erbjuds av de
Siljande Aktiedgarna inom ramen for Erbjudandet.

Helsingborg den 23 maj 2021
MilDef Group AB
Styrelsen
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst 12 680 012 aktier, varav hogst
10 958 904 nyemitterade aktier samt 1 721 108 befintliga
aktier som erbjuds av de Siljande Aktiedgarna som del av
Erbjudandet.

Erbjudandet dr uppdelat i tvd delar:

» Erbjudandet till allminheten i Sverige.”

» Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och i
utlandet.?

Utfallet av Erbjudandet forvintas offentliggoras genom ett
pressmeddelande som kommer finnas tillgiangligt pd
Bolagets hemsida (www.mildef.com) omkring den 4 juni
2021.

Utokning av Erbjudandet

Siljande Aktiedgare har forbehdllit sig ritten att, i samrad
med SEB, utdka Erbjudandet med ytterligare hogst 2 995 846
befintliga aktier. Om Erbjudandet utnyttjas till fullo kommer
Siljande Aktiedgare att erbjuda hogst 4 716 954 befintliga
aktier.

Overtilldelningsoption

For att ticka en eventuell 6vertilldelning i Erbjudandet har
Bolaget dtagit sig att emittera upp till ytterligare

1268001 aktier, motsvarande maximalt 10 procent av det
totala antalet aktier i Erbjudandet. Overtilldelningsoptionen
kan utnyttjas, helt eller delvis, under en period om 30 dagar
frin den forsta dagen for handel i Bolagets aktier pd Nasdaq
Stockholm.

Foérdelning av aktierna

Fordelning av aktierna mellan respektive del av Erbjudandet
baseras pd efterfrigan. Fordelningen kommer att faststillas
av Bolagets styrelse och de Siljande Aktiedgarna i samrad
med SEB.

Erbjudandepriset

Erbjudandepriset har faststillts till 36,50 SEK per aktie av
Bolagets styrelse och de Siljande Aktiedgarna i samrid med
SEB, baserat pd det bedomda investerarintresset, de diskus-
sioner som foregitt de dtaganden som gjorts av Cornerstone-
investerarna, kontakter med vissa andra institutionella

investerare, ridande marknadsforhdllanden samt en
jamforelse med marknadspriset for andra jamforbara bors-
noterade bolag och bygger dirmed p4 efterfrigan och det
allmidnna marknadsliget. Courtage utgdr inte.

Anmalan

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Anmilan frin allmdnheten om forvirv av aktier ska ske under
perioden 25 maj 2021 - 2 juni 2021% och avse ldgst 200 aktier
och hogst 27 000 aktier? i jimna poster om 100 aktier.
Bolagets styrelse och Siljande Aktiedgare forbehaller sig
ratten att forkorta eller forlinga anmilningstiden.
Meddelande om sddan eventuell forkortning eller forling-
ning limnas genom pressmeddelande. Endast en anmilan
per investerare fir goras. Om flera anmilningar gors forbe-
halls ritten att endast beakta den forst mottagna. Anmélan dr
bindande.

Anmélan via SEB

Den som anmdler sig for forviry av aktier hos SEB mdste ha
en virdepappersdepd eller ett investeringssparkonto ("ISK”)
hos SEB. Personer som inte har en virdepappersdepd eller
ISK hos SEB madste 6ppna sddant konto eller sidan depa fore
anmdlan om forvirv av aktier. Observera att det kan ta viss
tid att 6ppna virdepappersdepa eller ISK. Vid forvirv av
aktier som ska registreras pa ett ISK miste betalning alltid
ske med medel som finns tillgdngliga pd ISK.

Saldot pd den virdepappersdepd eller ISK hos SEB som
anges ska, for perioden som borjar kl. 00:00 den 3 juni 2021
till och med kl. 23:59 den 8 juni 2021, motsvara ldgst det
belopp som anmilan avser. Detta innebdr att innehavaren
forbinder sig till att hdlla beloppet tillgingligt pd angiven
virdepappersdepd eller ISK under den nimnda perioden
och att innehavaren dr medveten om att ingen tilldelning av
aktier kan komma att ske om beloppet dr otillrdckligt under
denna period. Observera att beloppet inte kan disponeras
under den angivna perioden. S4 snart som mojligt efter att
tilldelning har dgt rum kommer medlen att vara fritt tillging-
liga for de som inte erhdller tilldelning. Medel som inte ér
tillgingliga kommer att medfora ritt till rinta under den
angivna perioden i enlighet med villkoren f6r den virde-
pappersdepd eller ISK som anges i anmalan.

1) Erbjudandet till allmidnheten i Sverige bestdr av ett erbjudande att forvirva hogst 27 000 aktier.
2) ’Institutionella investerare” omfattar privatpersoner och juridiska personer som ansoker om att forvirva fler dn 27 000 aktier.
3) Om ansokningsperioden forkortas eller forlings kan meddelandet om utfallet av Erbjudandet, forsta dag for handel samt datum for tilldelning och betalning

komma att justeras i enlighet med detta.

4) Den som onskar forvirva fler dn 27 000 aktier ska kontakta SEB i enlighet med vad som anges under rubriken "Erbjudandet till institutionella investerare”

nedan.
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For deltagande i Erbjudandet via SEB ska anmilan om
forvirv ske via SEB:s internetbank med hjilp av Digipass,
BankID eller Mobilt BankID (nidrmare anvisningar finns pd
SEB:s hemsida, www.seb.se). Anmilan genom SEB:s
internetbank ska ha inkommit till SEB senast kl. 23:59 den
2juni 2021. OBS! Du som dr kund i SEB Private Banking ska
inte teckna dig via SEB:s internetbank, utan istillet teckna
dig via din aktiemiklare eller private banker.

Anmaélan via Avanza

Den som anmiler sig for forviry av aktier hos Avanza miste
ha en virdepappersdepd eller ett ISK hos Avanza. Personer
som inte har ett konto hos Avanza méste dppna sddant konto
fore anmilan om forvirv av aktier. Att 6ppna en virdepap-
persdepd eller ISK hos Avanza dr kostnadsfritt och tar cirka
tre minuter.

Kunder som har virdepappersdepd eller ISK hos Avanza kan
anmila sig for forvirv av aktier via Avanzas internettjinst frin
den 25 maj 2021 till och med kl. 23:59 den 2 juni 2021. For
att inte forlora sin ritt till eventuell tilldelning ska depa-
kontokunder hos Avanza ha tillrickliga likvida medel pd depd
eller ISK under perioden frin sista tidpunkt for anmalan till
och med likviddagen, vilken beriknas vara perioden frin och
med kl. 23:59 den 2 juni 2021 till och med kl. 23:59 den 8 juni
2021. Mer information om ansokningsprocessen genom
Avanza finns pd www.avanza.se.

Erbjudandet till institutionella investerare
Anmilningsperioden for institutionella investerare i Sverige
och i utlandet 4ger rum under perioden 25 maj — 3 juni 2021.
Anmilningar fran institutionella investerare i Sverige och
fran utlandet ska ske till SEB (i enlighet med sirskilda
instruktioner). Bolaget och de Siljande Aktiedgarna, i
samrid med SEB, forbehdller sig ritten att forkorta eller
forlanga anmalningsperioden i erbjudandet till institutionella
investerare. Sddan eventuell forkortning eller forlingning
kommer att offentliggoras av Bolaget genom ett pressmed-
delande.

Anstéllda i Bolaget
Anstillda i MilDef som onskar forvirva aktier ska folja
sarskilda instruktioner frin Bolaget.

Viktig information om LEl och NPID

Enligt Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU av
den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument
("MIFID II"”) behover alla investerare en global identifierings-
kod for att kunna genomfora virdepapperstransaktioner
sedan 2018. Dessa krav medfor att samtliga juridiska perso-
ner behover ansdka om registrering av en LEI-kod (Legal
Entity Identifier), och alla fysiska personer behover ta reda
pd sitt NPID-nummer (Nationellt Personligt ID eller National

Client Identifier), for att kunna teckna aktier i Erbjudandet.
Observera att det dr aktietecknarens juridiska status som
avgor om det dr en LEI-kod eller ett NPID-nummer som
behovs samt att SEB kan vara forhindrade att genomfora
transaktionen 4t personen i friga om ingen LEI-kod eller
NPID-nummer (sdsom tillimpligt) tillhandahdlls. Juridiska
personer som behover en LEI-kod kan vinda sig till ndgon av
de leverantorer som finns pd marknaden. Instruktioner
gillande det globala LEI-systemet dterfinns pd www.gleif.org/
en/about-lei/how-to-get-an-lei-find-lei-issuing-organizations.
For fysiska personer som enbart har svenskt medborgarskap
bestir NPID-numret av "SE” foljt av personens person-
nummer. Om personen i friga har flera eller ndgot annat 4n
svenskt medborgarskap kan NPID-numret vara ndgon annan
typ av nummer.

De som avser att anmala intresse for teckning av aktier inom
ramen for Erbjudandet uppmanas att ansdka om registrering
av en LEI-kod (juridiska personer) eller ta reda pd sitt NPID-
nummer (fysiska personer) snarast dd denna information
mdste anges i anmélan.

Tilldelning

Beslut om tilldelning av aktier inom ramen for Erbjudandet
fattas av Bolagets styrelse och de Siljande Aktiedgarna i
samrid med SEB, didr mdlet 4r att uppnd en god institutionell
dgarbas och en bred spridning av aktierna bland allmdnheten
for att mojliggora en regelbunden och likvid handel med
aktierna pd Nasdaq Stockholm. Tilldelningen 4r inte bero-
ende av ndr anmilan limnas under anmilningsperioden.

Vissa nirstdende parter till Bolaget och Siljande Aktiedgare,
inklusive vissa styrelseledamoter och anstillda i Bolaget och
vissa andra nirstdende parter, samt kunder till SEB kan
komma att beaktas sirskilt vid tilldelning. Styrelseledamoter
och anstillda kommer enbart att tilldelas befintliga aktier
som siljs av de Siljande Aktiedgarna. Tilldelning till anstillda
i MilDefi Sverige och Norge kommer att avse aktier till ett
virde av hogst 30 000 kronor per anstilld, motsvarande
hogst 821 aktier. Hirutover kan vissa styrelseledamoter i
MilDef tilldelas aktier till ett hogre virde. Tilldelning kan
dven ske till anstillda hos SEB, dock utan att dessa priorite-
ras. I sidana fall sker tilldelning i enlighet med Foreningen
Svensk Virdepappersmarknads regler och Finansinspektio-
nens foreskrifter.

Tilldelning till allmanheten i Sverige

I'hindelse av overteckning kan tilldelning komma att utebli
eller ske med ett ldgre antal aktier 4n vad anmilan avser,
varvid tilldelning helt eller delvis kan komma ske genom
slumpmissigt urval. Tilldelning till de personer som erhdller
aktier inom ramen for Erbjudandet kommer i forsta hand att
ske sd att ett visst antal aktier tilldelas per anmilan.
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Tilldelning till institutionella investerare

Beslut om tilldelning av aktier inom ramen for Erbjudandet
till institutionella investerare i Sverige och utomlands ska,
som namnts ovan, goras i syfte att uppnd en god och stark
institutionell dgarbas. Tilldelning till institutioner som limnar
intresseanmalning sker helt diskretiondrt.

Cornerstone-investerarna, vilka har dtagit sig att forvirva
aktier inom ramen for Erbjudandet, kommer dock att ges
foretradesritt i relation till Gvriga investerare upp till det
totala antalet aktier i Erbjudandet som de har 4tagit sig att
forvirva.

Information om tilldelning och betalning

Erbjudandet till allmdnheten i Sverige

Tilldelning forvintas ske omkring den 4 juni 2021. Snarast
direfter kommer avrakningsnotor att skickas till dem som
har erhdllit tilldelning inom ramen for Erbjudandet. De som
inte tilldelats aktier fir inget meddelande.

Besked om tilldelning forvintas bli tillgdngligt omkring
kl. 09:00 den 4 juni 2021 via respektive banks internettjinster.

For den som anmilt sig for forvirv av aktier vid SEB kommer
likvid for tilldelade aktier kommer att dras fran angiven
virdepappersdepd eller ISK den 8 juni 2021. Om tillrickliga
medel inte finns pd angiven virdepappersdepd eller ISK pd
likviddagen, 8 juni 2021, eller om full betalning inte erliggs i
rdtt tid, kan tilldelade aktier 6verldtas och siljas till ndgon
annan. Skulle forsiljningspriset vid sidan 6verldtelse under-
stiga Erbjudandepriset kan den som initialt erholl tilldelning
av aktier i Erbjudandet fi svara for mellanskillnaden. Vid
felaktigt inbetalt belopp kommer det 6verskjutande
beloppet att dterbetalas. Ingen rinta kommer att utbetalats
for overskjutande belopp.

For den som anmiilt sig for forviry av aktier via Avanzas inter-
nettjanst kommer likvid for tilldelade aktier att dras senast pa
likviddagen den 8 juni 2021. For att inte forlora sin ritt till
eventuell tilldelning ska depdkontokunder hos Avanza ha till-
rackliga likvida medel pa depd eller ISK under perioden fran
sista tidpunkt for anmélan till och med likviddagen, vilken
beriknas vara perioden frin och med kl. 23:59 den 2 juni
2021 till och med kl. 23:59 den 8 juni 2021.

For ISK hos SEB och Avanza giller foljande: Om anmilan
resulterar i tilldelning kommer respektive bank att forvirva
motsvarande antal aktier i Erbjudandet for vidareforsiljning
till ISK-innehavaren for Erbjudandepriset.

Erbjudandet till institutionella investerare

Institutionella investerare berdknas erhdlla information om
tilldelning omkring den 4 juni 2021 i sirskild ordning,
varefter avrikningsnotor skickas ut. Full betalning for till-
delade aktier ska erldggas kontant senast den 8 juni 2021 i
enlighet med instruktionerna pd avrikningsnotan. Notera att
om full betalning inte sker i ritt tid kan de tilldelade aktierna
komma att 6verldtas till ndgon annan. Skulle priset vid sddan
overldtelse understiga Erbjudandepriset kan den som initialt
erholl tilldelningen av aktier i Erbjudandet f4 svara for
mellanskillnaden.

Registrering och redovisning av tilldelade aktier
Registrering av tilldelade aktier hos Euroclear Sweden berik-
nas, for savil institutionella investerare som for allminheten
i Sverige, ske omkring den 8 juni 2021, varefter Euroclear
Sweden skickar ut en VP-avi som anger det antal aktier som
har registrerats pd mottagarens konto. Aktiedgare vars inne-
hav dr forvaltarregistrerat kommer att meddelas i enlighet
med respektive forvaltares rutiner.

Notering pa Nasdaq Stockholm

Nasdaq Stockholms bolagskommitté beslutade den 7 maj
2021 att Bolaget uppfyller gillande noteringskrav pd Nasdaq
Stockholm. Nasdaq Stockholm kommer att godkdnna en
ansOkan om upptagande till handel av Bolagets aktier pa
Nasdaq Stockholm under forutsittning att sedvanliga villkor
uppfylls, diribland att Bolaget inkommer med en sddan
ansokan och att spridningskravet for Bolagets aktier dr
uppfyllt senast den forsta dagen for handel i Bolagets aktier.
Handeln beriknas pdborjas den 4 juni 2021. Kortnamnet pd
Nasdaq Stockholm for Bolagets aktier kommer att vara
MILDEF.

Viktig information rorande majligheten att salja
tilldelade aktier

Besked om tilldelning berdknas limnas omkring den 4 juni
2021. Efter det att betalning for tilldelade aktier hanterats av
SEB kommer betalda aktier att 6verforas till av forviarvaren
anvisat konto. Den tid som erfordras for 6verforing av betal-
ning samt 6verforing av betalda aktier till sddan forvirvare
medfor att denne inte kommer att ha sddana aktier tillging-
liga pd anvisad viardepappersdepd eller anvisat konto forran
omkring den 8 juni 2021. Handel i Bolagets aktier pd Nasdaq
Stockholm beriknas pdborjas den 4 juni 2021. Att aktier inte
finns tillgdngliga pa forvirvarens konto forrdn omkring
tidigast den 8 juni 2021 kan innebdra att forvirvaren inte har
mojlighet att silja dessa aktier pd Nasdaq Stockholm fran och
med forsta handelsdagen, utan forst nir aktierna finns till-
gingliga pd kontot.
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Stabilisering

I'samband med Erbjudandet kan SEB, i den utstriackning det
ar tillitet enligt svensk ritt, genomfora transaktioner i syfte
att stabilisera, uppritthdlla eller pd andra sitt stodja mark-
nadspriset for Bolagets aktier, under en period om upp till
30 dagar frin det att handel med Bolagets aktier inleds pa
Nasdaq Stockholm. For ytterligare information om stabilise-
ring, se avsnittet "Legala frdgor och kompletterande
information — Stabilisering”.

Offentliggérande av utfallet i Erbjudandet

Det slutliga utfallet av Erbjudandet kommer att offentlig-
goras genom ett pressmeddelande som kommer att vara
tillgiingligt pa Bolagets hemsida (www.mildef.com) omkring
den 4 juni 2021.

Ratt till utdelning

Aktierna i Erbjudandet medfor ritt till utdelning forsta
gangen pd den avstimningsdag for utdelning som infaller
nirmast efter att aktierna har noterats. Beslut om vinstutdel-
ning foreslds av styrelsen och fattas av bolagsstimman.
Utbetalning av utdelning ombesorjs av Euroclear Sweden
eller, for forvaltarregistrerade aktieinnehav, i enlighet med
respektive forvaltares rutiner. Betriffande avdrag for svensk
killskatt, se avsnittet "Vissa skattefrdgor i Sverige”. Se dven
avsnittet "Verksambetsbeskrivning — Finansiella mdl och
utdelningspolicy”.

Villkor for Erbjudandets fullféljande

Erbjudandet dr villkorat av att Placeringsavtalet ingds mellan
Bolaget, Siljande Aktiedgare och SEB, att vissa villkor i
Placeringsavtalet uppfylls och att avtalet inte sidgs upp. SEB:s
dtaganden att enligt Placeringsavtalet formedla kopare till,
eller for det fall sidant formedlande misslyckas sjilva kopa,
aktierna dr bland annat villkorat av att vissa force majeure-
hindelser inte intriffar, att det inte sker ndgon visentligt
negativ forindring i Bolagets verksamhet samt att vissa andra
sedvanliga villkor uppfylls. SEB kan siga upp Placerings-
avtalet fram till likviddagen, den 8 juni 2021, om exempelvis
ndgon visentlig negativ hiandelse skulle intriffa eller ndgot
annat villkor i Placeringsavtalet inte uppfylls, varvid Erbju-
dandet skulle avbrytas och varken leverans eller betalning av
aktier kommer att ske i enlighet med Erbjudandet. Detta
innebdr att handeln i Bolagets aktier kommer att vara
villkorad under de tv4 forsta handelsdagarna. For ytterligare
information, se avsnittet "Legala frdgor och kompletterande
information — Avtal om placering av aktier”.

Ovrig information

Information till investerarna

SEB betraktar inte den som anmilt sig till Erbjudandet
("Investeraren”) som kund hos banken per automatik.
Investeraren betraktas som kund for Erbjudandet av SEB om
SEB har limnat rad till Investeraren om Erbjudandet eller
annars har kontaktat Investeraren individuellt angdende
Erbjudandet eller om Investeraren har anmailt sig genom
SEB:s kontor eller internetbank. Foljden av att SEB inte
betraktar Investeraren som kund for Erbjudandet 4r att
reglerna gillande skydd for investerare i lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden inte kommer tillimpas pd
investeringen. Detta innebir bland annat att varken s kallad
kundkategorisering eller sd kallad passandebeddmning
kommer att ske betriffande investeringen. Investeraren
ansvarar dirmed sjilv for att denne har tillrickliga erfaren-
heter och kunskaper for att forstd de risker som ar forenade
med investeringen.

Information till distributérer

Med hinvisning till produktstyrningskraven i: (a) MiFID II,
(b) artiklarna 9 och 10 i Kommissionens delegerade direktiv
(EU) 2017/593 av den 7 april 2016 om komplettering av
MIFID II, och (c) kapitel 8 paragraf 13 och 14 i den svenska
virdepapperslagen samt kapitel 5 paragraf 5 i Finansinspek-
tionens regler gillande investeringstjdnster och aktiviteter,
FFFS 2017:2, (tillsammans "Produktstyrningskraven i
MiFID II”), och utan ersittningsansvar for skador som kan
dvila en "producent” i enlighet med Produktstyrningskraven
i MiFID 11, har aktierna i Bolaget varit foremal for en process
for produktgodkinnande, dar malmarknaderna for aktierna i
Bolaget dr (i) icke-professionella kunder och (ii) investerare
som uppfyller kraven pd en professionell kund och en
godtagbar motpart, var for sig en "Malmarknad” i enlighet
med MiFID IL

Med anledning endast av produktstyrningskraven i forord-
ning (EU) nr 600/2014 sdsom den ingdr i nationell ritt enligt
European Union (Withdrawal) Act 2018 ("UK MiFIR”), och
utan ersittningsansvar pa skadestandsrittslig, avtalsrittslig
eller annan grund som annars kan dvila en "producent”
(enligt UK MiFIR), har aktierna i Erbjudandet varit foremal
for en process for produktgodkinnande av SEB, varigenom
det har faststillts att aktierna (i) 4r kompatibla med en
madlmarknad som utgors av icke-professionella kunder enligt
definitionen i punkt 8 i artikel 2 i férordning (EU) nr
2017/565 sdsom den ingdr i nationell ritt enligt European
Union (Withdrawal) Act 2018 samt godtagbara motparter
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enligt definitionen i FCA Handbook Conduct of Business
Sourcebook och professionella kunder i UK MiFIR; och (ii)
kan distribueras genom samtliga kanaler som r tillitna
enligt UK MiFIR. Part som sedermera erbjuder, séljer eller
rekommenderar aktier i Erbjudandet (en "distributor”) ska
beakta mdlmarknadsbeddomningen. En distributor som dr
foremdl for FCA Handbook Conduct of Business Sourcebook
ar dock skyldig att genomfora sin egen bedomning av
malmarknaderna for aktierna i Erbjudandet (genom att
antingen anvinda eller forfina ovanniamnda malmarknads-
bedomning) och bestimma limpliga distributionskanaler.

Oaktat mdlmarknadsbeddomningen ska distributorerna
notera att: virdet pd aktierna i Bolaget kan komma att
minska och det 4r inte garanterat att en investerare kommer
att dterfd hela eller delar av det investerade kapitalet; aktier i
Bolaget erbjuder ingen garanterad intikt eller ett kapital-
skydd; och en investering i Bolagets aktier dr bara lamplig for
en investerare som inte behover en garanterad intikt eller
kapitalskydd och som (antingen enbart eller ihop med en
limplig finansiell eller annan rddgivare) dr formogen att
utvirdera fordelarna och riskerna med en sddan investering
och som har tillrickliga ekonomiska medel for att kunna
bira sddana forluster som kan uppstd dirav. Malmarknads-
beddomningen pdverkar inte kraven i ndgra avtalsmassiga,
juridiska eller regulatoriska forsiljningsrestriktioner i
samband med Erbjudandet. Mdlmarknadsbedomningen ér
inte att anse som (a) en limplighetsbeddmning i enlighet
med MiFID II eller UK MiFIR eller (b) en rekommendation
till ndgon investerare eller grupp investerare att investera i,
inforskaffa eller vidta ndgra dtgirder avseende aktier i Bola-
get. Varje enskild distributor ansvarar for sin egen malmark-
nadsbeddmning avseende aktier i Bolaget och for att fast-
stdlla lampliga distributionskanaler.

Information om hantering av personuppgifter

De som forvirvar aktier i Erbjudandet kommer att limna
personuppgifter till SEB eller Avanza. Personuppgifter som
limnas till SEB eller Avanza kommer att behandlas i data-
system i den mn som krivs for att tillhandahdlla tjanster och
administrera kundarrangemang. Personuppgifter som har
erhdllits frin andra killor 4n kunden kan komma att behand-
las. Personuppgifter kan ocksd behandlas i datasystem hos
foretag eller organisationer med vilka SEB eller Avanza
samarbetar. Information rorande behandlingen av person-
uppgifter limnas av SEB:s eller Avanzas kontor, som ocksa
tar emot begiran om rittelse av personuppgifter. Adress-
uppgifter kan komma att inhdmtas fran SEB eller Avanza
genom en automatisk process som tillhandahills av Euro-
clear Sweden.
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MARKNADSOVERSIKT

Marknadsoversikt

Detta avsnitt samt andra delar av Prospektet innehéller viss
statistik, data och branschinformation avseende MilDefs
verksamhet och de marknader MilDef 4r verksamt pd. Sidan
information har tergivits korrekt och sdvitt MilDef kdnner
till och kan utrona av informationen fran dessa killor har
inga omstindigheter utelimnats som skulle gora den dter-
givna informationen felaktig eller vilseledande. Om inget
annat anges dr information som 4r relaterad till marknaden
och branschen baserad pd Bolagets uppfattning utifrin
information fran flera killor sisom drsredovisningar fran
konkurrenter och officiell statistik samt en marknadsrapport
genomford av Arthur D. Little 4r 2021 pd uppdrag av MilDef.
Prognoser och framdtriktade uttalanden i detta avsnitt utgor
ingen garanti for framtida utfall och faktiska hindelser och
omstiandigheter kan komma att skilja sig visentligt fran
nuvarande forvintningar.

Introduktion till MilDefs prioriterade marknader
MilDef producerar och levererar ruggade elektronikproduk-
ter och kompletta hdrdvarusystem till sikerhets- och
forsvarskunder. MilDef har idag dotterbolag i Sverige, Norge,
Storbritannien och USA och Bolagets produkter siljs direkt
och via partnernitverk till 6ver 30 linder. MilDefs storsta
geografiska marknader 4r Norden (68 procent av netto-
omsdttningen 2020), Europa exklusive Norden (12 procent
av nettoomsittningen 2020) och Nordamerika (17 procent
av nettoomsittningen 2020). Ovriga linder representerade
tre procent av nettoomsittningen 2020." Ytterligare beskriv-
ning av MilDefs verksamhet i de olika linderna finns i
avsnittet "Verksambetsbeskrivning”.

MilDef tillhandahdller produkter och system som moter hogt
stdllda krav pd IT i krdvande miljoer, inom vilka MilDefs
sidkerhets- och forsvarskunder édr aktiva. Den hirdvara som
anvinds i dessa miljoer kallas ruggad elektronik och de
kompletta systemen kallas for taktisk I'T?. MilDef dr verksamt
i det vixande segmentet for ruggad elektronik som riktar sig
mot sidkerhets- och forsvarssektorn.

1) Under 2019 och 2018 fordelade sig nettoomsittningen enligt foljande: Norden 60 respektive 57 procent, Europa exklusive Norden 17 procent, Nordamerika 22
respektive 23 procent och 6vriga linder 2 respektive 4 procent.
2) Taktisk IT 4r Bolagets egen terminologi for hdrdvara, mjukvara och tjianster som hanterar mer krivande miljoer.
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Oversikt av marknaden for ruggad elektronik

Den globala marknaden for ruggad elektronik bestdr av tvd
overgripande slutmarknader — sdkerhet och forsvar (68
procent av den globala marknaden 2020) respektive civila
applikationer (32 procent av den globala marknaden 2020).
Under 2020 stod ruggade datorer och ruggade nitverks-
system for 88 procent? av marknaden for ruggad forsvars-
elektronik medan ruggade skidrmar utgjorde resterande

12 procent.

Total global marknadsstorlek fér ruggad elektronik 2020
miljarder USD

miljarder USD

. Sakerhet och foérsvar . Civila applikationer

Prognosticerad global marknadsstorlek fér ruggad forsvarselektronik

miljarder USD

2016

2017 2018 2019 2020 2021 2022 20

. Ruggade natverkssystem . Ruggade datorer . Ruggade skiarmar

Den globala marknaden for ruggad forsvarselektronik
uppgick under 2020 till cirka 14 MDUSD (motsvarande cirka
120 MDSEK)?. Det oroliga geopolitiska liget i viarlden har
lett till att flera linder under de senaste dren sett 6ver sin
forsvarsformaga for att skydda kritiska tillgdngar, verksam-
heter och omriden fran fysiska angrepp och cyberhot vilket
har drivit marknaden for ruggad forsvarselektronik. Under
perioden 2016-2020 var den genomsnittliga drliga marknads-
tillvixten 2,9 procent. Trots den goda tillvixten historiskt
forvantas marknaden vixa ytterligare framgent med i genom-
snitt 4,5 procent per dr under perioden 2020-2025. Bolagets
bedomning 4r att marknadstillvixten inom EU och Nato,
sarskilt Norden, torde vara dnnu hogre.

Ett flertal makrotrender forvintas driva marknadstillvixten
for ruggad forsvarselektronik under kommande ar, dir
utvecklingen av taktisk IT huvudsakligen drivs av 6kad digita-
lisering och fortsatt penetration av IoT ("Internet of

1) Killa: Arthur D. Little, Rugged electronics market study 2021.
2) Killa: Arthur D. Little, Rugged electronics market study 2021.
3) Killa: Arthur D. Little, Rugged electronics market study 2021.

CAGR

23 2024 2025

2)

Things”). Genom Okade forsvarsanslag finansierar linder
moderniseringsprogram som syftar till att ersitta gamla
system med nya IT-system som ocksd dimensioneras for nya
teknologier, till exempel relaterade till sensorsystem,
automatiserade och fjarrstyrda farkoster och AI ("Artificial
Intelligence”). Samtidigt som MilDef ser en tendens till 6kat
fokus pa forsvar av egna granser och territorium okar ocksa
betydelsen av totalforsvaret, som utover att primért syfta till
forsvar dven omfattar annan samhillsviktig verksamhet.
Detta skapar i sin tur drivkraft for ytterligare forindringar
och goda marknadsforutsittningar.

Forsvarsanslag

Marknaden for ruggad elektronik paverkas av storleken pd
och utvecklingen av linders forsvarsanslag. For ett flertal
linder i NATO och EU f6rvintas forsvarsanslagen oka
kommande dr. P4 NATO-motet i Wales 2014 beslutades det
att alla medlemsliander skulle ha som malsittning att Oka
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forsvarsanslagen mot riktlinjerna att allokera minst 2 procent
av sin BNP till forsvar senast 2024. For att sdkerstilla att
NATO-medlemslinderna investerar i modernisering lades
det ddrutover fram ett mil om att alla medlemmar ska
spendera minst 20 procent av sina forsvarsanslag pa ny
utrustning. Utover detta enades EU-linderna om att allokera
cirka 80 MDSEK mellan 2021-2027 till European Defense
Fund i syfte att stirka den europeiska forsvars-, tekniska och
industriella basen?.

Historiska anskaffningar av forsvarsmateriel

miljarder USD

Storbritannien

Danmark Sverige
20-23 20-25 20-25

Produktegenskaper for ruggad elektronik

Kinnetecknande for ruggad elektronik dr dess formdaga att
klara av hog virme, kyla, vita, vibrationer, stotar och annan
milippdverkan. Aven féormégan att tila, hantera och mini-
mera elektromagnetisk strdlning ér viktig for att utrustning
inte ska storas eller kunna avlyssnas. "Ultraruggade” produk-
ter 4r bendmningen pd de produkter som kidnnetecknas av
hogst stryktalighet och vars funktionalitet och prestanda
sikras for att under ldng tid klara svira pafrestningar. MilDefs
produkter anses tillhora denna typ av produkter. Segmentet
ruggad forsvarselektronik indelas i ruggade datorer, ruggade
nitverkssystem och ruggade skidrmar dir MilDefs portfolj
adresserar samtliga segment.

Intradesbarriarer

Det finns ett antal barridrer for att etablera sig pd den
marknad dir Bolaget dr verksamt och som begrinsar
konkurrensen.

1) Killa: Arthur D. Little, Rugged electronics market study 2021.

USA utgor den i sdrklass storsta marknaden for forsvars-
relaterad materiel dir forsvarsanslaget under 2019 var

cirka 6 053 MDSEK?. Under 2018 stod USA for knappt 38
procent av de globala forsvarsanslagen?. Sverige har varit
och dr for ndrvarande MilDefs enskilt storsta marknad. Goda
relationer med svenska beslutsfattare, civila och militdra
kunder och myndigheter dr ddrmed viktigt for Koncernen.
Sverige stod for 27 procent av MilDefs nettoomsittning
2020. De svenska utgifterna avseende forsvarsmateriel
forviantas under 2020 till 2025 6ka med cirka 15 procent.

Planerade anskaffningar av forsvarsmateriel

miljarder USD

Danmark Sverige Storbritannien
20-23 20-25 20-25

Tekniska krav

Informations- och kommunikationsteknik genomsyrar fler
och fler dimensioner av samhillet idag. Processer och
produkter pd olika nivder i samhillet digitaliseras och blir i
allt storre omfattning uppkopplade vilket ocksd Okar sdrbar-
heten och driver dkade forsvarsanslag riktade mot forsvars-
relaterad elektronik. Forsvarskunder stiller hoga krav pa
leverantorer av forsvarsrelaterad elektronik och forvintar sig
att dessa haller jimna steg med den snabba teknikutveck-
lingen i samhillet samtidigt som kraven for forsvarsapplika-
tioner dr betydligt hogre och mer komplexa dn for kommer-
siella applikationer. For Bolaget 4r det en fordel att man har
lang erfarenhet av att mota de strikta tekniska krav som
forsvarskunderna stiller. Det utgor en begrinsande faktor
for nya konkurrenter som kommer frin marknader med
lagre teknisk kravbild.

2) Killa: SIPRI Military Expenditure Database. Omriknat till SEK varvid 1 USD motsvarar 8,28 SEK.

3) Killa: SIPRI Military Expenditure Database.
4) Killa: Arthur D. Little, Rugged electronics market study 2021.
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Bevisade produkter och referenser

Forsvarsprogram tar ofta manga r att utveckla och systemen
anvinds direfter under ldng tid. Forsvarskunder tenderar
ddrmed att samarbeta med pdlitliga, lingsiktiga och strate-
giska leverantorer som bade kan tillhandahdlla befintliga
produkter och utveckla nya 16sningar. Kundlojalitet inom
forsvarsmarknaden dr dirmed hog och Bolagets goda
renommé och meritlista som en kvalitetsleverantdr borgar
for en hog niva av bibehdllna och nojda kunder. Nya aktorer
pad marknaden behover bygga upp denna typ av fortroende
och referenser under tid.

Lokal néirvaro

Allt fler linder stiller krav pd industriellt samarbete i
samband med inkoOp av forsvarsmateriel. Sddant samarbete
kan handla om teknologi- och kompetensoverforing,
forskningssamarbeten eller att bidra till uppbyggnad av lokal
produktionsformdga. Syftet med sddana samarbeten dr att
vidmakthdlla och bygga ut forsvarssystem. Detta kriver i allt
hogre grad lokal nirvaro for forsvarsforetagen och forméga
att mota krav pd samarbeten och teknologioverforing.
MilDef har under de senaste dren stirkt sin lokala nidrvaro pa
Bolagets huvudmarknader och MilDefs produkter och
system priglas av en hog interoperabilitet, dvs. en formdga
att dra nytta av MilDefs know-how och produktutveckling
mellan de olika marknaderna, vilket ger Bolaget en god
formdga att mota dessa krav. Med medarbetare pa plats pa
den lokala marknaden fordjupas dessutom MilDefs kunska-
per om hur marknaden och de lokala upphandlingsproces-
serna fungerar.

lllustrativ bild av vardekedjan

Vardekedja

Produkter och system i forsvarsmarknaden karakteriseras av
en varierande grad av komplexitet och volym, frin produkter
med ldg komplexitet och hog grad av repetition, tillverkade i
langre serier, till produkter med hog komplexitet och relativt
laga volymer. Viardekedjan for stora komplexa produkter,
plattformar och system inom forsvarsmarknaden bestdr i
huvudsak av ett flertal underleverantorer av delsystem och
komponenter till en huvudleverantdr som tillverkar, levere-
rar och ansvarar for slutprodukterna till slutkunderna.
Leverantorer av komplexa system och produkter dr ofta
viletablerade, stora, multinationella "Tier 1” foretag som ir
diversifierade vad giller produkter och geografisk nirvaro
och har nira affirsrelationer med linders forsvarsupp-
handlingsmyndigheter. Myndighetskunder anvinder sig av
bade direktkontraktering och anskaffningar via logistik-
organisationer, exempelvis Forsvarets Materielverk, FMV", i
Sverige. Med dkande volym och komplexitet i affirerna vixer
leverantorskedjan. I ett internationellt scenario kan det
finnas lokala och globala underleverantorer som bidrar med
produkter och tjinster till en eller flera integratorer som i sin
tur levererar till en 6vergripande kontrakterad leverantdr
som har helhetsansvaret for ett projekt eller program.
Relationen mellan Tier 1-leverantorer, integratorer och
underleverantorer dr typiskt sett en kommersiell business-
to-business relation med privata upphandlingar och inkops-
kontrakt.

I mindre komplexa affirer kan kontraktering ske direkt fran
anskaffande myndighet, exempelvis Forsvarsmakten i
Sverige.

Forsvarskund

Forsvarslogistisk
organisation

“Tier 1” leverantor

IdeF

Integrator

m

Leverantor X Leverantor Y

Direktanskaffning

Leverantor Z
(lokal partner)

leverantor

1) FMV ir en svensk statlig forvaltningsmyndighet, som sorterar under Forsvarsdepartementet och har till uppgift att anskaffa, vidmakthélla, destruera och kassera
materiel och fornodenheter pd uppdrag av Forsvarsmakten samt inom detta omrdde bitrida Forsvarsmakten i friga om langsiktig materielforsorjningsplanering

och materielsystemkunskap.
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Generellt stiger vinstmarginalen hogre upp i leverantors-
kedjan. Kortare led mellan kund och leverantdr samt mer
kompletta l6sningar generar hogre marginal. Vidare pigdr en
konsolidering av myndigheters leverantorsportfoljer diar
farre leverantorer forvintas leverera en storre del av
helheten. Bolagets bedomning ér att detta bidrar till att
forkorta ledtider och minska integrationskostnader.

MilDefs position i virdekedjan dr oftast som direktkontrakte-
rad med myndighet, som en underleverantor till en integra-
tor och i vissa fall som en integrator. Bolagets ambition dr att
genom en bred portfolj baserad pd hirdvara, tjanster och, i
en ndra framtid dven mjukvara, kunna leverera fran flera
nivder i virdekedjan.

Marknadstrender och tillvixtfaktorer

Inom forsvarsindustrin finns det ett flertal olika marknads-
trender som pdverkar utvecklingen. MilDef har gjort en
bedomning och identifierat ett antal marknadstrender som
Bolaget uppfattar som tongivande for tillvixten inom
marknaden for ruggad forsvarselektronik®.

1. Digitalisering och loT
Digitalisering och uppkoppling av samhillet i stort har
en avgorande inverkan dven pd sikerhet och forsvar.
Denna trend stiller okande krav pd tillgdngen till
IT-system med allt hogre prestanda for att effektivt kunna
hantera datamidngder och behov av datorkraft.

2. Okade forsvarsanslag i flertalet lander
Forsvarsanslagen Okar i flertalet linder, en utveckling
som underbyggs av sikerhetspolitiska utfistelser och
ambitioner att 6ka tryggheten bade nationellt, regionalt
och globalt.

3. Moderniseringsprogram
Det finns ett omfattande behov av modernisering for att
mota de hojda ambitionsnivierna. Aldre materiel byts ut
och ersitts av system som bittre moter kravbilden for ett
modernt och digitaliserat system, med bland annat siker
och effektiv kommunikation.

4. Nya teknologier
Nya teknologier har stor pdverkan pé ruggad forsvars-
elektronik. Bland annat sensorsystem och fjirrstyrda
farkoster infors och stiller krav pd de IT-system som ska
behandla informationsflodena.

5. Betydelsen av totalférsvar
Dagens forsvar har transformerats och anvinds i allt
storre utstrickning till att trygga samhillsviktiga funktio-
ner i tilldgg till militdrt forsvar. Forsvaret bidrar i allt
storre utstrackning i situationer av krishantering. Detta
kan innefatta byggnation och bemanning av filtsjukhus
for behandling av patienter i samband med Covid-19,
stodjande insatser i samband med naturkatastrofer som
skogsbrinder samt andra krivande krissituationer.
Denna trend forstarker motiven till att 6ka anslagen till
forsvarssektorn eftersom den far ett storre positivt
avtryck gillande skydd av hela samhillet.

Sarskilt inom omradet ruggad forsvarselektronik sker samma
snabba utveckling som for annan elektronik, dvs. 6kande
behov av prestanda och sikerhet. Tillimpningar inom bland
annat Al kraver mer datorkraft, lagring och hogre bandbredd
in tidigare, vilket samverkar till att féryngringstakten pa
ruggad forsvarselektronik okar.

1) Killa: Arthur D. Little, Rugged electronics market study 2021.
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Konkurrens och marknadsdynamik
Bolaget har olika konkurrenter inom segmenten ruggade
datorer, ruggade nitverkssystem och ruggade skdrmar.

Ruggade datorer

Ruggade datorer bestdr av barbara datorer, tablets och
handhillna enheter. Inom segmentet finns ett antal globala
konkurrenter som vanligen karaktiriseras av kombinationen
av en civil, industriell och forsvarsrelaterad produktportfolj.
Exempel pd konkurrenter inom detta segment 4dr Panasonic
Corporation och Dell Technologies. Dirtill finns det dven
lokala konkurrenter, exempelvis GriD i Storbritannien och
Miltope i USA. Konkurrensen inom segmentet kinnetecknas
av prispress dir de globala leverantorerna erbjuder storre
volymer och ligre marginaler men ofta ocksa ligre grad av
anpassning och stryktdlighet.

Ruggade natverkssystem

Ruggade nitverkssystem bestar av kompletta IT-system med
stromforsorjning, servrar, datorer och nitverksutrustning.
Inom detta omrade 4r flera av Bolagets kunder, systeminte-
gratorer, dven potentiella konkurrenter. Ett exempel pd detta
ar svenska Saab som har en affirsgren® som levererar
motsvarande produkter som MilDef. Marknadsdynamiken dr
sddan att denna typ av konkurrenter vanligen konkurrens-
utsdtter sina egna interna leverantorer for att fi basta mojliga
16sning, vilket ger MilDef med sin specialiserade verksamhet
goda mojligheter att effektivt konkurrera.

Bolaget har dven industriella foretag som konkurrenter som
onskar tilltride till segmentet sikerhet och forsvar. Exempel
pd detta dr Data Respons med huvudkontor i Norge.

1) Killa: Arthur D. Little, Rugged electronics market study 2021.
2) Killa: Saab —Ars-och héllbarhetsredovisning 2019.
3) Killa: Arthur D. Little, Rugged electronics market study 2021.

P4 den nordamerikanska marknaden, som ir tydligt frag-
menterad, dterfinns ett antal konkurrenter som erbjuder
produkter med liknande egenskaper som MilDefs. Dessa
konkurrenter dr ofta verksamma antingen pd nationell niva
eller delstatsnivd. Exempel pa sddana foretag dr PacStar
(nyligen forvirvat av Curtiss-Wright), DTECH Labs och
Crystal Group.

Ruggade skdrmar

Ruggade skidrmar 4r ett forhallandevis nytt segment for
Bolaget. Ett antal konkurrenter finns pd marknaden. En
sdrskiljande egenskap hos Bolagets produkter dr att dess
skdarmar kan anpassas bdde avseende datorkraft (sd kallade
intelligenta skdrmar) och gillande utrustning som inbyggda
taktila knappsatser.

Konkurrenter med stark marknadsposition dr exempelvis
Argon och TransDigm (varumirket ScioTeq) i USA.

Konsolidering av en fragmenterad marknad

Det finns hundratals® aktorer pd marknaden for ruggad
forsvarselektronik. Bide de stora systemintegratorerna,
plattformstillverkarna och mindre aktorer konsoliderar
marknaden. Exempel pd storre sammanslagningar under
senare 4r dr L3 Technologies och Harris, som tillsammans
bildade L3Harris. En av MilDefs konkurrenter i USA, PacStar,
forvirvades av Curtiss-Wright under 2020. MilDef har genom-
fort tre forvarv de senaste fem dren. Det senaste forvirvet var
norska Sysint som genomfordes i mars 2021.
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MilDefs marknadsposition

Bolaget bedomer att det har en stark position i de nordiska
linderna Sverige?, Norge? och Danmark?. I Finland har
Bolaget ingen storre nirvaro idag, men Finland beddms vara
en viktig framtida marknad. Bolagets verksamheter i Storbri-
tannien och USA har mangdrig marknadsnérvaro och starka
kundnitverk medan Bolaget internationellt har en nisch-
position genom partners och distributorer.

Kombinationen av MilDefs marknadspositioner samt
formaga att dra nytta av sin domédnkunskap och produkt-
utveckling mellan de olika marknaderna leder till kostnads-
effektiva teknologiovertag som 4r svira att uppna for
Bolagets lokala konkurrenter. Bolagets relativt lilla storlek
skapar dven fordelar i flexibilitet och snabbrorlighet vilket 4r
en viktig parameter for att vara konkurrenskraftig mot storre
internationella konkurrenter som ibland konkurrerar om
samma projekt.

1) Strategisk leverantdr med samarbete sedan 1997.

2) Tvaramavtal pd hela Bolagets produktportfdlj, 1optid frin 2020 och 7 r framdt.

3) Fyra aktiva ramavtal pd stora delar av Bolagets produktportfolj.

Alternativa marknader och segment

Bolaget anser att de flesta foretag med liknande produkter
men med primirt industriella tillimpningar inte 4r direkta
konkurrenter till MilDef. Anledningen 4r att MilDefs produk-
ter har specifika egenskaper som efterfrigas av kunderna
inom sikerhet och forsvar. Exempel pa foretag med
verksamhet i angrinsande marknadssegment dr svenska

JLT Mobile Computers och Handheld Group.

Vidare anser Bolaget att det skulle vara mojligt for Bolaget att
adressera ytterligare segment. Exempelvis finns kunder inom
sjukvérd, ddr filtndra applikationer kan kriva den grad av
stryktdlighet som MilDefs produkter erbjuder. Rymdsektorn
ar ytterligare en snabbt vixande marknad som bedoms fa
betydelse for Bolaget i framtiden. For den typen av tillimp-
ningar stills ytterligare krav pd produkterna, ndgot som
passar in pd verksamhetens ambition om att leverera
premiumprodukter med maximal stryktalighet.
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Verksamhetsbeskrivning

Introduktion till MilDef

MilDef producerar och levererar ruggade elektronik-
produkter och kompletta hdrdvarusystem till sikerhets- och
forsvarskunder. MilDef har idag dotterbolag i Sverige, Norge,
Storbritannien och USA och Bolagets produkter siljs direkt
och via partnernitverk till 6ver 30 linder. MilDefs storsta
geografiska marknader dr Norden (68 procent av netto-
omsittningen 2020), Europa exklusive Norden (12 procent
av nettoomsittningen 2020) och Nordamerika (17 procent
av nettoomsittningen 2020). Ovriga linder representerade
tre procent av nettoomsattningen 2020."

MilDef verksamhetsstallen och prioriterade marknader

Washington

Los Angeles Cardiff

?ﬂ%v

. Strategiska marknader

. Prioriterade marknader

Sedan starten 1997 har Bolaget utvecklats frin att vara en
distributor av ruggade birbara datorer och tablets till ett
produktbolag med fokus pa egenutvecklade produkter och
relaterade tjdnster. Med organisk och forvirvsdriven tillvixt
har verksamheten expanderat frin Sverige till resten av
Norden, USA, Storbritannien och via partnernitverk i fler-
talet andra linder, frimst inom EU.

Kunderna ir foretriadelsevis forsvarsrelaterade, men tillvixt
sker dven inom exempelvis hilsa (medicinska tillimpningar i
kravande miljoer), industriellt (kontroll av dronare) och
samhillsviktig infrastruktur (polis, sdkerhetstjinst, med
mera). Gemensamt for kunderna dr behovet av taktisk IT for
att kunna genomfora modern verksamhet i miljoer dir
produkterna utsitts for hard péfrestning.

Stockholm
Helsingborg

1) Under 2019 och 2018 fordelade sig nettoomsittningen enligt foljande: Norden 60 respektive 57 procent, Europa exklusive Norden 17 procent, Nordamerika 22

respektive 23 procent och 6vriga linder 2 respektive 4 procent.
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Omsattning per marknad, kund och produkttyp 2020

Omsédittning per marknad

3%

. Norden

. Europa (exkl. Norden)

. Nordamerika

Ovriga lander

Under rikenskapsdret 2020 stod egenutvecklade produkter
for cirka 50 procent av Bolagets nettoomsittning. Partner-
produkter (frin MilDef Crete) som kompletterar erbjudan-
det stod for cirka 45 procent medan tredjepartsprodukter
stod for cirka fem procent.? Bruttovinstmarginalen for de
egenutvecklade produkterna dr marginellt hogre 4n for
ovriga produkter.

Myndighetskunder har vuxit under senare dr och stod 2020
for cirka 54 procent av Bolagets totala intdkter. Exempel pd
kunder dr FMV i Sverige, FMA i Norge och DALO i Danmark.
Industriella kunder stod 2020 for cirka 46 procent och inklu-
derar foretag som BAE Systems, RBSL (Rheinmetall BAE
Systems Land), Saab, Bittium, Kongsberg, med flera.

MilDef har genom sitt historiska arv en stark stéllning pd den
svenska hemmamarknaden med starka kundrelationer som
byggts upp over ldng tid och som grundar sig pa trovirdighet
och forsorjningstrygghet.

MilDefs produkter dr utvecklade for att hantera viarme, kyla,
vita, vibrationer, stotar och annan miljopiverkan. Aven
formdgan att tdla, hantera och minimera elektromagnetisk
strilning dr viktig for att utrustning inte ska storas eller
kunna avlyssnas. MilDefs produkter kinnetecknas av hogsta
stryktdlighet, vilka dven benamns "ultraruggade” produkter,
och vars funktionalitet och prestanda sikras for att under
1ang tid klara svdra pafrestningar. Produktportfoljen stracker
sig Over samtliga ingdende delar i ett IT-system, frin servrar
och klientdatorer till ndtverksutrustning och intelligenta
skdrmar.

1) Himtat frin Bolagets interna bokforingssystem.
2) Hamtat frdn Bolagets interna bokforingssystem.
3) Himtat frin Bolagets reviderade koncernredovisning for 2020.

Omsidittning per kundtyp

CJ 4

. Myndighetskunder

. Industriella kunder

Omsédittning per produkttyp

. Egenutvecklade produkter

. Partnerprodukter

. Ovriga

Bolaget hade vid drsskiftet 2020/2021 cirka 120 anstéllda
globalt. Mdnga av kirnfunktionerna hanteras frin huvud-
kontoret i Helsingborg, dir dven den svenska produktionen
ar beldgen. Under 2020 flyttade Bolaget till nya lokaler dir
det finns kapacitet till kraftigt utdkad produktion och
nyanstillningar. Foregdende dr producerades och leverera-
des drygt 5 000 enheter av den svenska verksamheten. Den
relativt hoga komplexiteten i produkterna, tekniskt sdval
som den logistiska hanteringen av en bred portfolj med egna
produkter, stiller hoga krav pd ldngsiktighet i personal- och
kompetensforsorjning. Forskning och utveckling ir ett
prioriterat omrdde och en kirnkompetens for MilDef. En
kontinuerlig, nira dialog med Bolagets kunder och
samarbetspartners mojliggor att teknologi- och produktut-
vecklingen drivs framdt. Under 2020 motsvarade forskning
och utvecklingskostnader 8,3 procent av Bolagets intikter.?
Drygt 20 procent av de anstillda arbetar inom forskning och
utveckling.
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Historia

Historia — viktiga hdndelser

MilDef MilDef MilDef MilDef MilDef  : BjornKarlsson : MilDef MilDef MilDef
: grundasav : lanserarsitt : forvarvar :omorganiserar: forvdrvar : tilltrddersom : lanserar sitt expanderar @  forvérvar
: Tomas Odelid : eget produkt- : Terralogic Ltdi : for att Amrels ny koncern- koncept for sin strategi @ SysintiNorge :
: och Marianne : koncept med : Storbritannien : exekvera sin Computer chef och intelligenta : och uppgrade- : och breddar :
: Trolle * namnet 19”/2 : * international- : DivisioniUSA @ MilDefvinner :  skdrmar  : rarsinvision. : erbjudandet :
: : : iserings-  : samtBedrifts- : ett flerarigt : : Femlangtids- : inom tjanster :
strategi © systemeri ramavtal i kontrakt  : och mjukvara :
Norge Danmark tecknas :
" ma i : TERRA L AMREL! : Ditt forstaval int :
 pemilder Locic | g s portakserr - OYSING

Fran aterférsaljare
till produktbolag

Internationalisering och tillvaxt

De tidiga aren

MilDef grundades 1997 av Tomas Odelid och Marianne Trolle.
Kombinationen av en ingenjor och entreprendr samt en
administrator och strateg, byggde grunden for en framgdngs-
rik etablering av verksamheten pd den svenska marknaden.
Den bidrande idén var att leverera ruggade elektronik-
produkter till forsvarskunder. Frin verksamhetens borjan
bestod produktportfoljen av birbara datorer frin en partner i
Taiwan, Crete Systems Inc. (nuvarande MilDef Crete).

Genom att sitta kundens behov i frimsta rummet och
leverera modern teknik anpassad for anvindarnas behov
skapade MilDef den forsta viktiga relationen med FMV i
Sverige dr 1998.

Utveckling till produktbolag

Redan tidigt fanns ambitionen att MilDef skulle bli ett
produktbolag som ir sjilvforsorjande avseende teknologi,
kompetens och resurser. Fran de tidiga drens utveckling med
anpassningar, service och tillbehor som dockningsstationer
arbetade Bolaget ocksd med konceptuell utveckling av ett
eget produktkoncept som kallades 197/2.

Namnet kommer av formatet pd rack for montering av
IT-utrustning som dr 19” (tum) breda. Med en liten form-
faktor som 4r halva bredden och i vissa produkter halva
djupet kunde MilDef pa betydligt mindre volym bygga
moderna IT-system. Produkterna designades for anpassning
mot kundspecifika kravbilder. Genom att behdlla immate-
riella rittigheter vid kundutveckling utdkades Bolagets
erbjudande och resursbank av dteranvindbar design inom
elektronik, mekanik och mjukvara.

Strategisk expansion

Till skillnad frin tredjepartsprodukterna skapade den egen-
utvecklade portfoljen mojligheten att leverera kompletta

IT-system. Dirigenom skapades forutsittningar for
merforsiljning och ett tydligare helhetsansvar for kundernas
taktiska IT-miljoer.

Internationalisering genom férvarv och partnernatverk
MilDef sdg stora mojligheter for bide egna produkter och
partnerprodukter pd andra marknader 4n den svenska. Den
forsta strategin for att etablera sig pa fler geografiska markna-
der var att bygga upp ett nitverk av partners. Med ldnga silj-
cykler och komplex teknologi visade sig detta vara en funge-
rande strategi men med forhdllandevis ldng tidshorisont.
MilDef kompletterade dirfor strategin med en forvirvsa-
genda, frimst syftande till marknadstilltride.

Under 2011 genomforde MilDef sitt forsta forviry, Terralogic
Ltd i Storbritannien. Under 2016 genomfordes ytterligare tva
forvirv, Bedriftssystemer AS i Norge samt Amrels Computer
Division i USA. Samtliga forvirv har genererat tillvaxt och
lonsamhet och nyckelpersoner har stannat kvar inom
MilDef. I mars 2021 slutfordes forvirvet av Sysint i Norge.

Accelererad tillvaxt

Med en tillvixt som resultat av underliggande marknads-
faktorer", starkare kanaler for distribution via partners och
forvirv lyckades Bolaget vinna storre kontrakt och ramavtal
som under perioden 2017-2020 medforde en kraftig tillvixt.

Frin denna plattform bedomer Bolaget att den tillvixtpoten-
tial som finns i teknologiportfoljen kan realiseras med fram-

tida strategier som tar vid efter de forsta etapperna i MilDefs
utvecklingsresa.

1) 2,9 procent tillvixt per dr under perioden 2016-2020, 4,5 procent tillvixt per dr under perioden 2020-2025. Killa: Arthur D Little, Rugged electronics market

study 2021.
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Strategier for tillvaxt

Bolaget har en tillvixtstrategi som kombinerar organisk samt
forvarvsdriven tillviaxt. Under det senaste drtiondet har fyra
forviarv genomforts som syftat till marknadstilltride i Stor-
britannien, Norge och USA. MilDef avser att bredda sitt
kunderbjudande, som idag frimst dr relaterat till hdrdvara,
till att dven inkludera tjdnster och mjukvara. Bolaget anser att
dessa tre omraden — hirdvara, tjinster och mjukvara — har
potential att bli jimnstarka affirsdivisioner som mojliggor for
Bolaget att avancera uppdt i virdekedjan samt adressera den
konsolidering som sker pd marknaden.

Det senaste forvirvet av Sysint 4r i linje med expansions-
planerna inom bade tjianster och mjukvara. Sysint har under
tvd drtionden levererat I'T-tjanster till forsvar, myndigheter
och samhillsviktiga sektorer som hilsa och energi. Produkt-
utveckling inom mjukvara inkluderar det NATO-kompatibla
systemet OneCIS for snabb och siker utrullning av
IT-system, vilket kompletterar MilDefs erbjudande inom
hdrdvara och skapar ett starkt helhetserbjudande till
Bolagets kunder (For mer information, se avsnittet
"Verksambetsbeskrivning — Strategier for tillvdixt —
Forvdirvet av Sysint i mars 20217).

Bolaget har tillvixtstrategier som syftar till att expandera
Bolaget bdde geografiskt och genom kompletterande
produkter och tjinster inom nya likvil som existerande
omriden. Dessa tillvixtstrategier drivs genom dels
organiska, dels forvirvsdrivna agendor.

For att sdtta dessa i ett sammanhang har MilDef i sin strategi
kategoriserat tre jamnstarka dominer — hdrdvara, tjanster
och mjukvara — var och en med sina individuella forutsitt-
ningar och agendor for tillvixt.

Under rikenskapsdret 2020 stod hdrdvara for cirka 95
procent av Bolagets nettoomsittning, tjanster for 5 procent
och mjukvara for 0 procent. Genom forvirvet av Sysint
breddades Bolagets erbjudande med ytterligare intikts-
strommar frin tjinster och mjukvara.

Hardvara

Strategierna for tillvixt inom omrddet hrdvara ir fordelade
pd tre omrdden. Bolaget har haft hirdvara som primér
intdktsstrom under hela Bolagets historia och avser att vixa
den ytterligare baserat pd foljande:

1) Organisk tillvixt. Siljbolag pa redan etablerade mark-
nader har i sina verksamhetsplaner som ambition att 6ka
andelen ldngsiktiga kontrakt och ramavtal. Genom lang-
varig ndrvaro pd marknaderna dterkommer ocksd mojlig-
heten till merforsiljning (sdsom uppdateringar och
ersdttningar av tidigare produkter) frin tidigare affirer
vilket skapar dterkommande intikter dir Bolaget har en
stark positionering for att vinna nya affirer.

2) Partnerverksambhet. Baserat pd framgangsfaktorer som
Bolaget samlat kunskap om under flertalet ar har ett
partnerprogram konstruerats som avser sinka trosklarna
till framgdng for lokala leverantorer av tjanster och mjuk-
vara — dterforsiljande integratorer. Detta i sin tur skapar
bade tillvixt och tillfor mojliga forvirvsobjekt till Bolagets
forvirvsagenda.

3) Forvarv. Bolaget har infort en strukturerad forvirvs-
strategi for att 6ka marknadstilltrade och addera
kompletterande teknologier till Bolagets portfolj, dir
Bolagets starka internationella distributionskanaler kan
dteranvindas for nya produkter.

Tjanster

De tjdnster som Bolaget avser att leverera gdr fran strategisk
IT (digitalisering och 6vergripande design) till programnira
tjdnster (produktdesign, projektledning) och implementa-
tion (installation av prototyper och forserier, service), samt
eftermarknadstjinster.

Tjansteerbjudandet utvecklas av en egen avdelning inom
Bolaget som arbetar tillsammans med utvalda kunder i
Sverige, Norge och Danmark. Bolaget ser att dessa tjanster i
okande grad levereras till ett antal viktiga projekt som
bedrivs pd dessa marknader.

Ttillagg inkluderar Bolagets forvirvsstrategi en sdrskild kanal
for forvirv av tjdnstebolag, dir Bolaget bedomer att det finns
god tillgdng pa framgdngsrika verksamheter med nationell
styrka som kan utgora positiva tillskott till Bolaget.

Mjukvara

Bolaget ser goda mojligheter inom si kallad infrastrukturell
mjukvara, dvs. sidan som ligger inom omrdden som opera-
tivsystem, kommunikation, sikerhet, deployment, sensor-
system, med mera. Infrastrukturell mjukvara 4r nirliggande
hdrdvaruportfoljen vilket mojliggor dteranvindning av distri-
butionskanaler samt ett mer komplett erbjudande.

Detta prioriterade tillvixtomrade ligger uteslutande inom
ramen fOr forvirvsstrategin, dd organisk tillvixt bedoms vara
for tidskrivande.

I mars 2021 slutfordes forvirvet av Sysint, ett bolag som
forutom tjdnster ocksd producerar mjukvara. Den NATO-
kompatibla integrationsmjukvaran OneCIS ir utvecklad och i
bruk hos det norska forsvaret och har god potential for
tillvixt bdde genom vidareutveckling lokalt samt export till
andra marknader (For mer information, se avsnittet
"Verksambetsbeskrivning — Strategier for tillvéixt —
Forvdirvet av Sysint i mars 20217).
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Forvarvsstrategi

Baserat pd tidigare genomforda forvirv har Bolaget skapat
en modell for att strukturerat identifiera forvirvsobjekt,
adressera och utvirdera dessa, samt efter genomford
transaktion integrera dem.

Under 2020 infordes en strukturerad forvirvsprocess dir
Bolaget aktivt bearbetar och utvirderar en lista med mojliga
forvirvsobjekt. Denna lista hanteras systematiskt for att fa
fram en handfull aktiva dialoger som syftar till att generera
forvarvstransaktioner. Tillsammans med en integrations-
modell som fokuserar pd positiva synergieffekter och mjuk
integration skapas forutsittningar for en hogre forvirvstakt.

Strategin inkluderar flertalet urvalskriterier med fokus pd att
vilja ut forvirvskandidater dir nyckelpersoner 4r intresse-
rade av att fortsitta i verksamheten. Genom att 1dta forvir-
vade enheter fortsitta driva sin utvecklingsagenda och soka
positiva synergier snarare dn kostnadsbesparingar skapas ett

Forvarvs- och integrationsmodell

@

Identifiering

av malbolag Utvérdering

modernt nitverk av samverkande organisationer som maxi-
merar potentialen och ldter tiden och gemensamma fram-
gdngar driva integrationsinitiativen.

En av styrkorna hos Bolagets mjuka integrationsmodell 4r att
frekvensen av forviry kan uppratthdllas 6ver tid utan kraftigt
okade resurser.

Bolaget utvirderar 1opande forvarvsmojligheter. Bland
Bolagets pdgdende utvirderingar finns vid tidpunkten for
Prospektet en konkret pdgdende forvirvsprocess som avser
ett nischat teknologibolag, med ett erbjudande av inbyggda
ruggade datorlosningar som siljs framforallt pd den nord-
amerikanska marknaden, och som dven har en nirvaro i
Norden med en total omsittning under 2020 om drygt 110
MSEK. Det finns ingen sikerhet att detta potentiella forviry
eller ovriga forvarvsmojligheter verkligen kommer att
genomforas.

Transaktion

Genomférda och integrerade forvarv

® MilDef forvéarvade en lokal
distributér av laptops och
tablets

® MilDef forvarvade en partner-
verksamhet sedan manga ar,
Bedriftssystemer i juli 2016

© Aterforsiljare av ruggad
elektronik till forsvars- och
myndighetskunder

® MilDef genomforde en
omorganisation som ledde till
en fokuserad verksamhet med
férbattrade marginaler

® 2020 vann MilDef UK sitt
storsta kontrakt nagonsin, vart
cirka 270 MSEK 6ver en tioars-
period

®
AMREL
September Mars

©® MilDef férvarvade norska
Sysintimars 2021

® Sysint tillhandahaller
IT-konsulttjanster sasom
projektledning, integration
samt utveckling av mjukvara

©® MilDef forvarvade
Amrel’s Computer Division
i september 2016

© Aterforsiljare av laptops och
tablets till forsvar och industri

® Nyckelpersoner fran forvarvet
innehar ledande befattningar i
verksamheten
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Forvarvet av Sysint i mars 2021

I'mars 2021 genomfordes forvirvet av Sysint AS (”Sysint™)
som 4r ett norskt IT-bolag med ett tjdnsteerbjudande som
riktar sig mot norska myndighets- och industrikunder. Sysint
har under tvd drtionden levererat I'T-tjanster till forsvar,
myndigheter och samhillsviktiga sektorer som hilsa och
energi. Produktutveckling inom mjukvara inkluderar det
NATO-kompatibla systemet OneCIS for snabb och siker
utrullning av IT-system, vilket kompletterar MilDefs
erbjudande inom hdrdvara samt skapar ett starkt helhets-
erbjudande till Bolagets kunder och en bra potential for
bdde vidareutveckling lokalt samt export till andra
marknader.

Sysint har huvudkontor i Oslo och hade 23 anstillda per den
31 december 2020. Sysints nettoomséttning uppgick till

78,4 MNOK under 2020 och 71,5 MNOK under 2019 (vilket
motsvarar 75,3 MSEK respektive 76,5 MSEK). Sysints rorelse-
resultat (EBIT) uppgick till 4,8 MNOK under 2020 och

3,8 MNOK under 2019 (vilket motsvarar 4,6 MSEK respektive
4,1 MSEK); samt en rorelsemarginal om 6,1 procent under
2020 respektive 5,3 procent under 2019.

Vision, mission och vardegrund
Vision
MilDefs vision 4r att vara forstahandsvalet for taktisk IT.

Mission

I en forinderlig och allt mer digitaliserad virld finns ett stort
behov av taktiska IT-system for samhillsviktig verksamhet;
system som dr robusta, indamadlsenliga och skapar avsedd
effekt. MilDef ska tillhandahdlla unika 16sningar for dessa
behov med hog kvalitet, snabbhet och noggrannhet.

Vardegrund

MilDef ndr sina mal genom att mota de unika kraven i
taktiska miljoer. Kvalitet och robusthet dr avgorande for
MilDef och dess kunders framging. MilDefs relationer
baseras pa tillit och verksamheten ska bedrivas pd ett 6ppet,
arligt, respektfullt och transparent sitt. Integriteten méste
alltid uppritthallas. MilDefs varumirke baseras pd kvalitet
och dess dtagande idr att uppfylla eller overtriffa forvint-
ningar — MilDefs egna och forvintningarna hos Bolagets
kunder.

Operationella och finansiella mal

Operationella mal

Bolaget 4r certifierat inom ISO 9001:2015 (kvalitet) och ISO
14001:2015 (miljo). Kopplat till det finns ett ledningssystem
som beskriver fyra operationella malsattningar som ar
styrande for verksamhetsplanering och exekvering:

» Att vara en ledande leverantor av taktisk IT for samhalls-
viktiga funktioner pd Bolagets prioriterade marknader.

» Att hdlla en hog standard pd service till kunder och
partners.

» Att tillhandahélla och frimja en stimulerande, utmanande
och trevlig arbetsmiljo.

» Att mota Bolagets tillvixt- och vinstmdl med en minskad
volatilitet.

Finansiella mal
MilDefs styrelse har antagit foljande finansiella mal pd medel-
lang sikt:

Tillvéixt
Nettoomsittningen ska, ver tid, vixa med minst 15 procent
per dr inklusive forvirv.

Lénsamhet
Rorelsemarginalen (EBITDA) over tid ska uppga till minst
10 procent.

Kapitalstruktur
Den riantebdrande nettoskulden ska inte Overstiga 2,5 gdnger
rorelseresultatet (EBITDA), annat 4n tillfilligt.

Utdelningspolicy

Bolagets ldngsiktiga utdelningspolicy dr att utdelningen ska
uppgd till 20-40 procent av Bolagets nettovinst, med beak-
tande av behoven for Bolagets langsiktiga utveckling, kapital-
struktur och rddande marknadsforhdllanden.

Historiskt har utdelningen i Bolaget uppgatt till 0,50 kronor/
aktie, totalt 5809 211 kronor for rikenskapsiret 2018, 0,75
kronory/aktie, totalt 8 713 816,50 kronor, for rikenskapsdret
2019 samt 1,50 kronor/aktie, totalt 17 427 633 kronor for
rakenskapsdret 2020.

1) Den finansiella informationen for Sysint under 2020 och 2019 4r himtad frin Sysints reviderade arsredovisning 2020 vilken ir tillgédnglig pd MilDefs hemsida
(www.mildef.com). Omriknat till SEK varvid 1 NOK motsvarar 0,96 SEK for 2020 och 1 NOK motsvarar 1,07 SEK for 2019.
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Styrkor och konkurrensférdelar
MilDef har ett antal styrkor som dven fortsittningsvis forvin-
tas generera tillvixt och lonsamhet.

Anpassningsbarhet

Produkterna designas frin grunden inom elektronik,
mekanik och mjukvara av Bolagets forsknings- och utveck-
lingsavdelning. Genom att bygga in forutsittningar for fram-
tida anpassningar och modifieringar skapas produkter som
enkelt kan skriddarsys mot specifika kundkrav och som har
en ldng livslingd. En stor andel av forsiljningen innefattar
denna typ av modifieringar som kan vara svira for andra
leverantorer att genomfora.

Snabbhet

Den dteranvindbara design som kontinuerligt utvecklas
skyddas genom att Bolaget behdller immateriella rittigheter
dven vid kundspecifik utveckling, vilket skapar en resursbank
som mojliggdr snabbare utvecklingsprojekt 4n om all design
behover dterskapas. Med 6kande krav frin marknaden pa
snabba leveranser dr detta en viktig konkurrensfordel.

Stryktalighet

Bolagets produkter byggs for att mota de mest krivande
miljoerna. Med verifiering mot standarder som MIL-STD
461Y (EMC) och MIL-STD 810% (miljo) riktar sig MilDef mot
de stringaste kravbilderna och Bolagets produkter kan diri-
genom appliceras i bredast mojliga spektrum av anvindar-
scenarion.

Internationella referenser

Som en konsekvens av drygt 20 drs branscherfarenhet har
MilDef lyckats bygga upp en portfolj av kundreferenser.
Exempel pd detta dr FMV i Sverige, FMA i Norge, L3Harris i
USA, samt RBSL (Rheinmetall BAE Systems Land) i Stor-
britannien. Det dr inte sdllan avgorande i beslutsprocesser
att bevis finns for leverantorers historiska formaga att fram-
gdngsrikt leverera.

Komplett portfolj

MilDef erbjuder produkter som enkelt kan kombineras till
kompletta IT-system och skapa helhetslosningar som under-
lattar for kunderna att fi kompatibla produkter med ldga
integrationskostnader. Exempel dr servrar, klientdatorer,
ndtverksprodukter, stromforsorjning, intelligenta skdrmar
och tillbehor.

Laga livscykelkostnader

MilDef har typiskt sett fem drs garanti pd sina produkter och
madnga exempel finns med produkter i bruk i upp till tio ar
vilket skapar kundfordelar gillande livscykelkostnader, bade
direkta och indirekta, exempelvis genom minskat underhall
och forenklad logistik. Det forhdllandevis hoga inkopspriset
kompenseras med den linga livslingden och i tilligg levere-
ras framtida produkter i kompatibelt format vilket ger ytter-
ligare sdnkta livscykelkostnader.

1) Enstandard som beskriver kravbilder gillande elektromagnetisk strilning samt hur testning och validering av dessa krav ska genomforas.
2) En standard som beskriver kravbilder gillande miljofaktorer som virme, kyla, chock, vibrationer, med mera, samt hur testning och validering av dessa krav ska
genomforas.

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MILDEF GROUP AB 39



VERKSAMHETSBESKRIVNING

Bred kundbas

MilDef har cirka 160 kunder bestdende av myndigheter och
industriella kunder. Genom Bolagets breda kundbas och
upparbetade affirsrelationer kan MilDef expandera och
skapa merforsiljning inom Bolagets befintliga kundbas,
vilket dr betydligt snabbare och mindre kostnadsdrivande dn
nykundsanskaffning.

Specialisering

MilDef dr ett av fa foretag som specialiserat sig pd att tillhan-
dahdlla enbart taktisk I'T. Detta fokus skapar en organisation
dir kunskapen koncentreras till ett fital omrdden och diri-
genom Okar Bolagets effektivitet. Konkurrenter med bredare
inriktning, exempelvis en kombination med mindre ruggade
industriella produkter, har svart att lagga tillrickliga resurser
pa de unika utmaningar som finns inom utveckling av
helruggade 16sningar.

Varumarke med nordisk anknytning

Bolagets styrka i tre av de nordiska linderna (Sverige, Norge
och Danmark) bidrar till varumirkets internationella styrka.
I kombinationen av ett alliansfritt Sverige, tvd NATO-linder
samt tvd EU-linder med erként rykte om effektivitet och
innovation stirks MilDefs varumirke internationellt.

Kompetens och erfarenhet

Bolaget har lyckats attrahera och behdlla kompetent perso-
nal som 4r specialister i den nisch dir MilDef dr verksamt.
Diversifierade bakgrunder fran militdra, industriella och
akademiska omrdden samverkar for att mota kundernas
unika behov av taktisk IT.

Geografiska marknader

Bolaget har egen representation i Sverige, Norge, Storbritan-
nien och USA. Dessa prioriterade marknader édr av strategisk
vikt for MilDef eftersom dessa marknader bide representerar
viktiga intdktsstrommar och skapar referenser av internatio-
nellt virde. Storbritannien och USA 4r mycket stora
marknader med stor tillvixtpotential. Dessa linder dr dess-
utom framtridande NATO-nationer och framging pd dessa
marknader kan upprepas pa ytterligare marknader. Aven
Danmark och Finland ingdr i de strategiska marknaderna vilka
adresseras via det svenska siljbolaget MilDef International AB.

Via partnernitverk finns Bolaget representerat pa ett antal
ytterligare marknader. Bolaget fokuserar pd EU-linder samt
utvalda NATO-linder. I tilldgg finns en dterforsiljande
partner i Japan (Nacelle).

Under rikenskapsdret 2020 fordelades Bolagets netto-
omsittning pa Norden (68 procent), Europa (exklusive
Norden) (12 procent), Nordamerika (17 procent) och 6vriga
linder (3 procent).

Kunder

Bolaget har cirka 160 kunder i mer 4n 30 linder, direkt eller
via partners. Tre tydliga kategorier av kunder finns:
forsvarskunder, myndighetskunder och industriella kunder.
Under rikenskapsaret 2020 stod kombinationen forsvar och
myndighet for cirka 54 procent av Bolagets nettoomsittning
medan industriella kunder stod for cirka 46 procent.

Inom kundgruppen myndigheter dterfinns ofta logistik-
organisationer kopplade till landets forsvarsmakt. I Norden
har Bolaget en stark position i tre linder; Sverige, Norge och
Danmark. Bide i Norge och Danmark har Bolaget mngariga
ramavtal. Under rikenskapsdret 2020 stod ramavtal for
omkring 30 procent av bolagets nettoomsittning.

En viktig kundgrupp inom kategorin forsvarsindustriella
kunder dr plattformstillverkare. Hir finns verksamheter som
levererar olika typer av plattformar, exempelvis flygplan,
fartyg och markgdende fordon. Exempel pd plattforms-
kunder dr Saab och BAE Systems i Sverige samt RBSL
(Rheinmetall BAE Systems Land) i Storbritannien.

Relationerna med kunder dr ofta ldngsiktiga och mingdriga.
Bland annat kan nimnas den forsta svenska kunden, FMV,
som genom dren varit en samarbetspartner dir produkt-
utveckling har kunnat dteranvindas pd andra marknader och
vice-versa.

Det finns en viss kundkoncentration dir de nio storsta
kunderna under 2020 stod for 73 procent av nettoomsitt-
ningen. P4 grund av periodicitet i inkdpsmonster varierar det
fran 4r till 4r vilka kunder som utgor Bolagets storsta kunder,
vilket bedoms vara en styrka for Bolaget.

Partnerskap och samarbeten
Forutom de tidigare nimnda samarbeten som finns med
utvalda kunder har Bolaget tre kategorier av samarbeten:

1) Partnerforsiljning av Bolagets produkter

2) Tekniska samarbeten

3) Aterf('jrséiljning av partnerprodukter/tredjeparts-
produkter

Partnerforsaljning
MilDef har ett antal dterforsiljande partners pa utvalda mark-
nader, frimst inom Europa men 4dven i Kanada och i Japan.

Vissa partners 4r exklusiva pa en eller flera marknader. Roda
computer i Tyskland har exklusiv ritt att dterforsilja MilDefs
egna produkter i Tyskland, Schweiz, Osterrike och i Neder-
linderna. Decisive i Kanada har exklusiv ritt att dterforsilja
MilDefs egna produkter i Kanada. Akermann i Tjeckien har
exklusiv ritt att dterforsilja MilDefs egna produkter i Tjeck-
ien och Slovakien. Nacelle i Japan har exklusiv ritt att dterfor-
silja MilDefs egna produkter i Japan.
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Forsiljningen administreras via en av Bolagets siljverksam-
heter, MilDef International AB, som hanterar marknader dar
Bolaget inte har egen representation.

En av MilDefs tillvixtstrategier omfattar att strukturera
partnerverksamheten och genom effektivt stod till utvalda
partner underlitta partners mojlighet att nd framgang med
Bolagets portfolj. Som exempel kan nimnas mojligheten att
med enkelhet inforliva Bolagets produktportfolj pd en part-
ners hemsida samt att genomfora partnerspecifik utbildning
inom bdde produkter och effektiv forsiljningsteknik.

Tekniska samarbeten

Som leverantor av taktisk IT dr MilDef beroende av tillging
till modern teknologi. Bolagets partnerskap med bland
annat Cisco for nitverksprodukter dr darfor av central
betydelse.

Ett viktigt tekniskt samarbete sker med Bolagets partner och
aktiedgare, MilDef Crete, dir en stindig dialog fors angdende
produktutveckling och portfoljinnehall.

Aterférsiljning

MilDef dr exklusiv dterforsiljare pd utvalda marknader,
sdsom USA och delar av Europa (inklusive Norden), av
produkter frin MilDef Crete. Anda sedan Bolagets start har
detta samarbete funnits och under 2020 var cirka 45 procent
av Bolagets intikter hinforliga till dterforsiljning av dessa
produkter.” For mer information om dterforsiljaravtalet se
avsnittet "Legala frdgor och kompletterande information”.

I de fall dir kunden onskar kan MilDef dven dterforsilja
andra tredjepartsprodukter. Detta gors i forekommande fall
for att komplettera en affir och leverera den helhet som
kunden efterfragar. Forsiljning av dessa andra tredjeparts-
produkter representerade cirka 5 procent av Bolagets netto-
omsittning 2020.? Resterande 50 procent av Bolagets netto-
omsittning representerades av forsiljning av Bolagets egen-
utvecklade produkter med egna immateriella rittigheter.

Forsaljning och marknadsforing

Forsdljning

Bolaget tillimpar en hybridf6rsiljningsmodell med dels
direktforsiljning, dels partnerforsiljning. Dir Bolaget har
egen representation hanterar siljorganisationen kontakterna
pd den lokala marknaden. En strukturerad forsdljnings-
modell anvinds med digitalt stod genom hela forsiljnings-
processen.

I ett tidigt skede av en kundforfrigan skapas ett koncept av
Bolagets systemarkitekter. Konceptet innehdller en 6ver-
gripande design av en produkt som moter kundens kravbild,
visualiserar produkten, tidsbestimmer ett utvecklings-
projekt och sitter pris pd bade projekt och enheter.

1) Himtat frin Bolagets interna bokforingssystem.

2) Himtat frin Bolagets interna bokforingssystem.

3) Killa: Bolagets egna uppgifter baserade pd Google Analytics.
4) Killa: LinkedIn.

For att ge bista forutsittningar for att vinna 16nsamma
affarer anvinder Bolaget en prissittningsmodell i tvd steg.
Forst berdknar produktbolaget (MilDef Products AB) ut
kostnaden och adderar en forutbestimd marginal. MilDefs
siljpolag (MilDef International AB, MilDef Sweden AB,
MilDef AS, Sysint AS, MilDef Ltd., och MilDef Inc. bestimmer
sedan priset gentemot kund baserat pd ett virdeperspektiv.
Denna kombination av kostnadsmodell och kundvirdes-
analys skapar en konkurrenskraftig prisbild.

Uppfoljning av affirer och kundinteraktioner genomfors
strukturerat med verktyg som ger en databaserad bild for
béde historisk analys och trender samt prognostiserad fram-
tid.

Marknadsforing

Marknadsforingen dr till stor del digital. Bolagets hemsida adr
vilbesokt och kommunikation med marknaden sker dven via
LinkedIn.

De flesta besokarna pd hemsidan dr primirt intresserade av
teknisk produktinformation. Fokus ligger pd att ge snabb
och korrekt information och samtidigt 6ppna for mojlig-
heten att ta del av Bolagets koncept dir kunden far ett
komplett beslutsunderlag for skriddarsydda losningar. Fler
4n 10 000 unika besokare® per mdnad besoker mildef.com.

LinkedIn ir en plattform av 6kande betydelse for Bolagets
marknadsforing. Kunder och partners hjilper till att sprida
budskapen och engagerar sig i allt frin lanseringen av nya
produkter till officiella besok hos Bolaget. Bolaget bedomer
att det i 0kande grad 4r viktigt med denna interaktion men
har valt att inte engagera sig i sociala medier av mindre
professionell karaktir. P4 LinkedIn har Bolagets foretagssida
fler 4n 3 000 foljare?.

Missor 4dr en viktig del av marknadsforingen och Bolaget
medverkar péd de storre forsvarsmissorna i Europa och USA.
P4 missorna stiller Bolaget ut och visar egna produkter samt
genomfor uppsokande verksamhet. Under 2020 stilldes
missorna in pd grund av Covid-19 och Bolaget riktade om
sina anstringningar mot en storre andel digitala initiativ.

En annan typ av indirekt marknadsforing kommer genom
Bolagets engagemang pd de lokala marknaderna. Flera
anstillda har en bakgrund som medf6r att de ofta represen-
terar Bolaget i olika sammanhang som talare och domin-
experter, vilket dr en prioriterad varumirkesbyggande
aktivitet.

Den absolut storsta och viktigaste delen av marknads-
foringen 4r fortsatt den direkta dialogen med kunder och
partners. Bolagets representanter maximerar deras direkta
kontakt for att ge bdsta mojliga service och virde for
kunderna.
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Produkter och teknologi

Allmént

Bolagets produktportfolj bestdr av liknande slags produkter
som dterfinns i traditionella I'T-system, men med skillnaden
att dessa kan anvindas i mycket mer krivande miljoer. De
stora tekniska skillnaderna 4r att produkterna har ligre
elektromagnetisk stralning, tdl kyla, hog varme, vibrationer

lllustration av typisk miljo for taktisk IT fran MilDef
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Punkt 1 i bilden visar en barbar dator som tal vita, att tappas i

marken och mingder av annan pdverkan som skulle fi en
vanlig birbar dator att sluta fungera. Den ir tillverkad av frist
aluminium, klarar sig utan fliktar eller andra rorliga delar
och har en vildigt liten elektromagnetisk signatur, vilket
bland annat gor att den inte stor kinslig utrustning som
radio.

Punkt 2 i bilden visar produkter som vanligtvis dterfinns i ett
serverrum. Det innehdller produkter som stromforsorjning,
UPS, servrar, routrar, switchar, nitverkslagring och annan
utrustning. Dessa produkter kan kombineras pd ett stort
antal olika sitt for att konfigurera en skriddarsydd funktion
didr produkterna samverkar i ett system.

Punkt 3 i bilden visar en robotkontroller, dven den stryktilig,
som kan anvindas for att fjarrstyra dronare och annan utrust-
ning.

Punkt 4 i bilden innehdller en intelligent skirm. En av skillna-
derna mot vanliga skidrmar dr att dessa kan utrustas med
taktila knappar (funktion for att kunna anvindas i moérker),
touchskdrm och inbyggd dator. Liksom 6vrig utrustning har
den speciella egenskaper for att fungera i de mest krivande
miljoerna.

och annan miljopdverkan, samt har lingre livslingd. Givet de
miljoer MilDefs produkter verkar i har taktisk IT f3 eller inga
rorliga delar, vilket medfor tekniska utmaningar gillande
bland annat virmeavledning. Bilden nedan exemplifierar i
vilken miljo MilDefs produkter dterfinns i.

BARBARA DATORER  19”/2 LITEN FORMFAKTOR SPECIALELEKTRONIK

INTELLIGENTA SKARMAR SPARNING TILLBEHOR

o)
E,é{@g} Tjanster

Punkt 5 i bilden visar att for situationer dar traditionell

kommunikation saknas (nitverk, 3G/4G/5G) finns sparnings-
utrustning som kommunicerar via satellit for bide data och
lokalisering.

Slutligen visar punkt 6 i bilden att Bolaget erbjuder de till-
behor som krivs for att koppla samman utrustning och
anvinda den, allt frin kablage till mediaomvandlare, tangent-
bord, osv.

Nedan beskrivs produktkategorierna i portféljen mer
detaljerat.

Béarbara datorer

Portfoljen innehdller ett brett utbud av stryktdliga datorer for
mobilt bruk. Allt frin birbara datorer i olika storlekar och
prestanda, samtliga anpassningsbara for olika kravbilder, till
tablets och mindre handhéllna enheter.

Kidnnetecknande for samtliga modeller dr att de har manga
alternativ for anpassning via konfigurering samt att de kan
kundanpassas ytterligare. Utbudet av tablets i olika storlekar
och utféranden skapar ytterligare mobilitet samt forutsatt-
ningar for fordonsinstallation i begrinsade utrymmen.
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19”/2 (liten formfaktor)

Den bredaste och mest kompletta delen av produktport-
foljen dr de egenutvecklade produkterna som kallas 197/2.
Namnet kommer frin storleken pd standardiserade rack for
montering av IT-utrustning, som dr 19” (tum) breda. Bola-
gets egen formfaktor 4r halva bredden, och i forekommande
fall halva djupet, vilket mojliggor hogre densitet i IT-system.
Denna miniatyrisering dr central for de mdnga applikationer
dir okande behov av IT-prestanda ska realiseras pd en s
liten volym som mojligt.

Produkterna dr designade for anpassningar och kan snabbt
modifieras med avseende pd signaler, kontaktdon,
prestanda, osv. En komplett I'T-miljo erbjuds, frin servrar till
ndtverksutrustning, stromforsorjning med UPS, lagring och
mer.

Det finns exempel dir ett urval av Bolagets produkter
samverkar for att i moderniseringsprojekt ersitta tidigare

l6sningar som var fem ginger storre och tyngre med avsevirt

forbdttrad prestanda.

Med konfiguration och val av limpliga produkter kan kunder

pa detta sitt skapa funktionella system som ldser ett stort
antal tekniska problem med ldga integrationskostnader.

Ett vanligt installationsexempel for 197/2 dr som IT-system i
fordon. Ett exempel dr Boxer-fordon i Storbritannien dir
centrala delar av fordonets IT 4r baserad pd produkter fran
MilDef. Varje fordon utrustas med tre datorer for anvindare,
en server for databehandling samt fyra switchar for att
koppla ihop sensorer och andra system i fordonets interna
nitverk.

Specialelektronik

Forutom mer typiska I'T-produkter i portfoljen produceras
ocksd specialiserade 16sningar for specifika uppgifter.
Exempelvis designar och bygger Bolaget ruggade kontroller
for fjarrstyrning av dronare och andra typer av farkoster.
Genom att docka en robotkontroller till en av Bolagets
tablets erhdlls en komplett 16sning for fjarrstyrning i taktisk
miljo.

Ett annat exempel dr en skriddarsydd dator med ett inbyggt
batteri for drift, 16stagbar hdrddisk och ett stort antal grins-
snitt for att koppla ihop sig med kommunikationsutrustning
och sensorer.

Intelligenta skdarmar

Samma moduldra tankesitt som genomsyrar resten av
produktportfoljen dterfinns i konceptet for intelligenta skiir-
mar. Genom att separera sjilva skarmen frin den box som
innehdller valfri nivd av datorkraft fir kunden en 16sning dir
uppgraderingar och modifieringar kan ske 6ver produktens
livscykel, utan att behova byta ut hela enheten. Med fullt stod
for att anpassa skirmen med tilligg som taktila knappar 4r
MilDefs intelligenta skiarmar vil limpade for krivande

uppdrag.

Sparning

I produktportfoljen finns en partnerprodukt bestdende av
hdrdvara och mjukvara som anvinds for spirning och sd
kallad friendly force tracking, dir lokalisering av minniskor
och fordon tillimpas for sikerhet och logistik.

Med hjilp av satellitkommunikation delas ligesinformation
och textmeddelanden via krypterad link. Systemet anvinds
av flertalet olika myndigheter.

Tillbehor

Bolaget tillhandahdller ett antal tillbeh6r som dr nddviandiga
for att koppla samman, integrera och operera taktisk IT i
varierande miljoer.

Portfoljen innehdller tangentbord i olika utforanden, special-
anpassade kablar, mediakonverterare som ¢versitter mellan
olika typer av nitverkstyper och mycket mer.
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Forskning och utveckling

Bolaget bedriver ett omfattande forsknings- och utvecklings-
arbete. Aven om majoriteten av utvecklingsprojekten ir
kundfinansierade anvinder Bolaget egna resurser for att 6ka
graden av anpassningsbarhet och dteranvindbarhet. Mer 4n
20 procent av personalen dr verksamma inom forskning och
utveckling.

Avdelningen for forskning och utveckling (FoU) aktiveras
tidigt i sdljprocessen. Redan vid forfrigan fran kund skapas
ett koncept som fingar kravbilden och beskriver i allmidnna
ordalag hur Bolaget avser realisera produkten. Ett koncept
kan beskriva mindre forindringar i existerande produkter, sd
kallade varianter, eller helt nya produkter som ska utvecklas
fran grunden.

Till sin hjdlp har bdde konceptavdelningen och senare
projektorganisationen tillgdng till Bolagets resursbank av
dteranviandbar teknologi sdsom elektronik, mekanik och
mjukvara. I denna fas byggs grunden till en av Bolagets
storsta konkurrensfordelar; att snabbt och kostnadseffektivt
ta fram skriddarsydda produkter.

Teknologin 4r normalt sett inte patenterbar men genom att
behdlla de immateriella rittigheterna kan framtida produkt-
projekt dra nytta av tidigare utveckling, vilket kommer
kunden till nytta i form av sikrad kvalitet, korta leveranstider
och kostnadseffektivitet.

Vid bestillning av projekt initieras en strukturerad projekt-
modell dir konceptet foridlas till en utvecklingsspecifika-
tion. Baserat pd den bedrivs sedan utvecklingen i ett av de
projektteam som Bolaget har till sitt forfogande.

Disciplinerna inom projektteamen dr huvudsakligen elektro-
nik, mekanik, mjukvara, systemarkitektur, projektledning
och teknisk dokumentation.

Prototyper byggs av forsknings- och utvecklingsavdelningen
ilabbmiljo, dér resurserna dr experter pd att verifiera bide
funktionalitet och miljokrav. Bolaget har omfattande test-
utrustning for att kunna sikerstilla kravuppfyllnad for
produkterna.

Den ¢vergripande processen innehdller foljande moment
(kursiva aktiviteter ingdr i andra avdelningars arbete):

1) Forfrdagan fran kund

2) Koncept skapas (del av sdljprocessen)

3) Koncept omvandlas till utvecklingsspecifikation

4) Produktutveckling pdborjas

5) Inkop av material och kritiska komponenter (i samarbete
med supply chain)

6) Prototyp byggs i labbmiljo (i samarbete med
produktionsavdelningen)

7) Verifiering i labb (funktion, kompatibilitet, virme, kyla,
vita, partiklar, signalintegritet, elektromagnetisk
strdlning)

8) Industrialisering och forserietillverkning i produktion
(i samarbete med utvecklingsavdelningen)

9) Serieproduktion

Produktion, inkdp och logistik

Produktionsavdelningen ansvarar f6r montering av produk-
ter i forserie- och volymproduktion, samt kvalitetskontroll av
samtliga enheter. Hela produktionsprocessen har digitalt
stod. Ingdende komponenter i produkterna dr sparbara.
Hela produktens historia sparas, fran vilken individ som har
byggt produkten till vilka tester som genomforts och med
vilket resultat. Denna information sparas unikt for varje
enhet.

Efter montering vidtar kvalitetskontroll dir bdde funktion
och miljokrav verifieras. Dessa tester genomfors med
systemstod dir delar av testerna dr automatiserade och alla
manuella steg loggas.

Bolaget organiserar ink6p och logistik under Bolagets supply
chain-avdelning. Flodet av komponenter 4r av yttersta vikt
for att hilla ledtider nere och erbjuda konkurrenskraftiga
priser. Fa fardigstillda produkter lagerhdlls. I stéllet finns ett
mindre komponentlager och komplettering av detta samt
produktion sker forst vid bestillning. Detta stiller hoga krav
pd en dynamisk leverantorskedja och for kritiska komponen-
ter finns sd kallad dual sourcing, dar man har minst tvd alter-
nativ for att kunna leverera komponenterna.

Leverantorskedjan innefattar komponentleverantdrer men
aven kretskortstillverkning, mekanisk bearbetning,
ytbehandling och andra mer komplexa uppdrag. Avdel-
ningen arbetar lopande med att uppritthdlla hog kapacitet
och tillgdnglighet hos leverantdrerna, som utvirderas med
avseende pd kvalitet, leveransprecision, konkurrenskraft,
med mera.

Logistikavdelningen hanterar inkommande varor, lager och
utgdende gods. Avdelningen genomfor ocksd ankomst-
kontroller och bistdr verksamheten med allt frin packning av
produkter till inventeringar och framplockning av kompo-
nenter till monteringsprocessen.
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Organisation och medarbetare

Organisation

Bolaget har sitt huvudkontor i Helsingborg. Bolaget bestdr av
4tta bolag diar moderbolaget MilDef Group AB dger samtliga
dotterbolag till 100 procent.

Moderbolaget (MilDef Group AB) har funktioner for
koncernledning och foretagsgemensamma funktioner som
finans, kvalitet, IT och HR. CTO-kontoret, en avdelning inom
moderbolaget, ansvarar for produktportfoljen och utveck-
ling av koncept. Siljbolagens (MilDef AS, MilDef Ltd, MilDef
Inc., MilDef Sweden AB och MilDef International AB) respek-
tive VD rapporterar till CCO (Chief Commercial Officer) i
MilDef Group, 6vriga rapporterar till VD i MilDef Group.

Bolagsstruktur och verksamhetsstallen per 2021-03-31

@ # anstallda

Dotterbolagen i USA (MilDef Inc.), Norge (MilDef AS) och
Storbritannien (MilDef Ltd) ansvarar for forsiljning och
leverans pd respektive lokala marknader. Det svenska dotter-
bolaget i Stockholm, MilDef Sweden AB som bildades den

3 februari 2021, ansvarar for forsiljning och leverans till den
svenska marknaden.

Det svenska siljbolaget i Helsingborg (MilDef International
AB) ansvarar for forsiljning pd andra marknader dér Bolaget
saknar egen representation.

Produktbolaget (MilDef Products AB) innehdller resurser for
utveckling och produktion, inklusive supply chain och
tjdnster.

Tjanste- och produktbolaget Sysint AS i Norge innehéller
resurser for konsultverksamhet och mjukvaruutveckling.

MilDef Group AB

MilDef MilDef MilDef
MilDef Inc. MilDef Ltd MilDef AS International AB Sweden AB Products AB Sysint AS
Lokal forsaljning, Lokal forsaljning, Lokal forsaljning, Internationell Lokal forsaljning, FoU, produktion, Forvarvat bolag
tjanster och tjdnster och tjanster och forsaljning, tjanster tjdnster och support, service per 11 mars 2021.
leverans leverans leverans och leverans leverans (Nytt och supply chain Lokal férsdljning,
bolag per tjanster och
1 april 2021) mjukvara
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

Funktionsindelningen av personal 2021-03-31

° anstéllda

Koncernledning

FoU

Produktion,
inkdp och logistik

Forséljning och

Koncerntjanster marknadsféring

Inkluderar finans, IT, kvalitet,
HR, gemensam marknadsféring
och andra globala funktioner

Tjanster

Medarbetare

Personalen idr Bolagets viktigaste tillgdng och stor vikt liggs
vid att erbjuda en positiv och utmanande arbetsmiljo.
Karridrvigar skapas inom Bolaget for att ge personal chansen
att vidareutvecklas inom MilDef, med mojligheter att flytta
bdde mellan avdelningar och Bolagets olika verksamheter.
Minga exempel finns pd befordringar av personal och frivillig
forflyttning mellan olika avdelningar och dven linder.

I takt med Bolagets tillvixt har ocksd personalstyrkan okat.

Den 31 december 2018 hade Bolaget 86 medarbetare, varav
61 var anstillda pd Bolagets huvudkontor i Helsingborg.

Ledning

Den 31 december 2019 hade Bolaget 93 medarbetare, varav
69 var anstillda pd Bolagets huvudkontor i Helsingborg.

Den 31 december 2020 hade Bolaget 119 medarbetare, varav
90 var anstillda pd Bolagets huvudkontor i Helsingborg.

Den 31 mars 2021 hade Bolaget 147 medarbetare, varav 95
var anstillda pd Bolagets huvudkontor i Helsingborg.

Per den 31 mars 2021 var cirka 18 procent av personalen
verksamma inom forskning och utveckling.

Bolaget ser positivt pd mangfald och strivar efter en mang-
sidig personalstyrka. Den 31 mars 2021 var cirka 24 procent
av de anstillda kvinnor. I MilDefs styrelse dr 33 procent
kvinnor och i Bolagets ledningsgrupp dr 25 procent kvinnor.

Ledning

Bolagets ledningsgrupp bestdr av dtta personer. I lednings-
gruppens primira uppgifter ingdr 6vergripande koncern-
ledning, kommersiell styrning, teknologi och produkt-
portfolj, produktbolaget, finans, affirsutveckling, investerar-
relationer och legala frigor.

Medlemmarnas bakgrunder omfattar mangdrig erfarenhet i
ledande positioner och djup kompetens inom sina respek-
tive omraden.

Forutom koncernledningen finns en intern ledningsgrupp
som hanterar koncerngemensamma funktioner. Denna
ledningsgrupp arbetar med att sikerstilla effektivitet,
kvalitet och virdeskapande likriktning men erbjuder ocksd
intern service till de olika bolagen och verksamheterna inom
Bolaget. Denna grupp leds av CFO och omfattar IT, HR,
finans och kvalitet.

Chief Executive

Bjorn Karlsson

Chief Commercial

Chief Technology
Officer Officer Officer

Ola Alfredsson

Chief Operating

Fredrik Persson Per Bjornson

Chief Financial
Officer/EVP

Daniel Ljunggren

Head of Investor
Relations

Chief Business

Development Officer General Counsel
Karin Svalander

Evelina Hedskog Johan Holmgqyvist
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

Hallbarhet

Allmént

Bolaget stravar efter att uppratthdlla god balans mellan
affirsmissig, miljomassig och social hdllbarhet. Detta
bedoms vara avgorande for att mota nutidens behov utan att
dventyra framtida generationers formaga att tillgodose sina
behov. I april 2021 erholl MilDef ett omddme fran Sustain-
alytics angdende Bolagets ESG-profil (dvs. profil for miljo-,
samhiills-/sociala och bolagsstyrnings-frigor) som bedomdes
vara av 1ag risk.

Policyportfolj

Certifieringar och regulatorisk efterlevnad

Bolaget strivar efter att verka i overensstimmelse med
obligatoriska krav, sdsom gillande lagar och foreskrifter,
tillimpliga organisationsstandarder och branschstandarder,
avtalskrav samt eventuella uppférandekoder. Bolaget strivar
efter att ha en héllbar strategi for att sikerstilla ansvarsfulla
investeringar.

Som stod for arbetet har Bolaget valt att certifieras for ISO
9001:2015 (kvalitet) samt ISO 14001:2015 (miljé).

Ett ramverk for sd kallad KYC ("Know your customer”, eller
kontroller for kundkdnnedom) anvinds for att sikerstilla att
de som Bolaget viljer att gora affirer med moter de krav som
finns frin bade regulatoriska och etiska perspektiv.

Foretagskultur och varderingar

@

ISD 9001 15014001
Emirenmental
Management
CERTIFIED

Ett system for uppfdljning, granskning
och regelefterlevnad

Ett ledningssystem for att skydda
hallbar affarsutveckling

©® Uppférandekod (Code of Conduct)

® Policies mot mutor och corruption
(Anti-bribery och Anti-corruption)

® 1SO 9001:2015 certifiering for kvalitet

® I1SO 14001:2015 certifiering for miljo

® ISO 45001, arbete pagar for certifiering
inom arbetsmiljé och hélsa

® EC428/2009 regelverk for produkter med
dubbla anvandningsomraden (delméngd av
produkterna)

® Policy mot konkurrensbegransning och
monopolbildande (Anti-trust)

® Intern och extern utbildning

Regler och regulatorisk efterlevnad

En etisk position baserad pa integritet

® Vivaljer att vara selektiva nar det galler vilka
lander vi gor affarer med
— Foretag och myndigheter inom EU
— Foretag och myndigheter i utvalda
NATO-lander
—Inga affarer med lander dar det finns
sanktioner fran EU eller FN

® En foretagskultur baserad pa fortroende,
professionalism och integritet
— Vi utbildar vara medarbetare fran forsta
anstallningsdag vad géller “ethical business”

Socialt ansvar
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Affarsmassig hallbarhet

Den 6vergripande ambitionen 4r att uppnd lingsiktig affirs-
héllbarhet genom att striva efter stabila och 1bnsamma fram-
steg over tid och genom att tillimpa god affirssed. Bolaget
virderar etik och moral och p4 alla nivder i bolaget ska alla
anstillda behandla varandra med storsta respekt. Kunder
och andra intressenter ska ocksd motas med storsta respekt
och servicekinsla.

Genom ldnga relationer med kunder och leverantorer skapas
forutsittningar for att ocksa sprida Bolagets hillbarhets-
arbete till flera.

Med ett restriktivt forhallningssitt gillande export av tekno-
logiska produkter till linder utanfoér Bolagets prioriterade
marknader uppratthdlls en affirsmissig hdllbarhet som
stricker sig in i andra viktiga omraden for samhillet. Bolaget
viljer att avboja affirer med stater dir EU eller FN har infort
sanktioner mot staten i friga, oavsett om dessa sanktioner
inte medfor regulatoriska begrinsningar for export.

Miljémassig hallbarhet

Den 6vergripande ambitionen inom miljbansvaret dr att
skydda miljon genom att aktivt forsdka minska Bolagets och
dess kunders miljopdverkan samt minska resursutnyttjandet
—bdde vad giller aktiviteter som bedrivs i egen regi och av
Bolagets leverantorer. Bolaget har dtagit sig att skydda
miljon, forhindra fororening och uppfylla legala och andra
krav.

Bolagets verksamhet kan paverka miljon och Bolaget har
implementerat en 10sning inbyggd i ledningssystemet for att
visualisera och hantera miljoaspekter. Beroende pa lokala
forhdllanden hanterar varje MilDef-bolag sina miljoaspekter
och dess paverkan. Varje aspekt utvirderas enligt en modell
som tar hdnsyn till miljobelastningen. De aspekter som
rankas hogst benimns betydande aspekter. Alla betydande
aspekter analyseras for att faststilla en atgird for att elimi-
nera eller minska paverkan. Beroende pad hur allvarlig aspek-
ten dr sitts fokusomrdden och mél upp. Aspektlistan och
dess effekter granskas 1opande vid storre forandringar samt
pd arsbasis, bdde pa bolagsnivd och pd koncernniva.

Bolaget producerar och siljer elektroniska produkter. Hall-
barhet ur ett miljoperspektiv beaktas under hela livscykeln

av tillhandahdllna produkter. Ling livstid hos produkterna i
sig efterstravas och produkter kan enkelt tas isir efter sista

forbrukningsdag for dterbruk eller dtervinning.

For att minska pdverkan frin produkttransport striavar Bola-
get efter hogt utnyttjande av transporter med koordinerade
leveransdagar och utrymmesreducering genom kompakt
forpackning.

Bolaget har strikta rutiner for hantering av kemikalier och
strivar efter att endast anvinda miljovinliga alternativ. I de
fall det inte 4r mojligt anvinds endast kemikalier som
klassats som en 14g risk for miljon.

Bolagets visentliga leverantorer utvirderas och foljs upp
regelbundet for att forsikra att Bolagets hoga miljokrav foljs
dven av leverantorer. Bolaget har tagit fram en uppférande-
kod for leverantorer, Supplier Code of Conduct, i vilken
Bolagets affirsmissiga, sociala och miljomassiga krav redo-
visas och som Bolagets leverantorer forvintas folja.

Social hallbarhet

Bolaget dr engagerat i en kontinuerlig forbattring av arbets-
miljo och social hdllbarhet. Bolaget frimjar en positiv hilso-
och sdkerhetskultur.

Den 6vergripande ambitionen inom det sociala omradet dr
att striva efter ett bittre samhille genom att fungera som en
ansvarsfull och respektfull arbetsgivare samt bidra till forbatt-
rade sociala framsteg inom de platser vi dr verksamma pa
enligt var uppforandekod.

Varje dr avsitter Bolaget en procent av Koncernens rorelse-
resultat (EBIT) till att bistd ekonomiskt och socialt utsatta
grupper via stiftelsen MilDef Charity Foundation. Detta har
historiskt varit ett lokalt initiativ kopplat till verksamhetens
huvudort, men avses framdt att fordelas och genomforas
internationellt.

Exempel pd Bolagets samhillsengagemang dr ekonomiska
bidrag till idrottsverksamhet f6r ungdomar med funktions-
variationer, stod till Brottsofferjouren, utrustning till verk-
samhet for hemlosa, stodd med lixhjilp for studenter och
fotbollsutrustning till ensamkommande flyktingar.

48 INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MILDEF GROUP AB



VERKSAMHETSBESKRIVNING

Regulatoriska krav

Bolaget foljer samtliga regulatoriska krav for export av
produkter och tjanster. Det regelverk som hanterar produk-
ter med dubbla anvindningsomrdden® appliceras for de av
Bolagets produkter som omfattas av den tekniska specifika-
tionen.

Bolaget viljer sjalvmant att folja de sanktioner som finns frin
EU och FN, dven nir dessa inte specifikt giller eller begrin-
sar export av Bolagets produkter.

Gillande export fran Sverige till internationella marknader 4r
det ISP (Inspektionen for Strategiska Produkter) som ir till-
stands- och tillsynsmyndighet. For Bolaget som leverantor av
teknologi ir det i vissa fall regelverket for PDA (Produkter
med Dubbla Anvindningsomriden) som tillimpas.

1) Radets forordning EG 428/2009.

Gillande export till USA samt affirer for Bolagets dotterbolag
i USA finns flertalet regelverk att forhdlla sig till. Federal
Acquisition Regulation (FAR) respektive Defense Federal
Acquisition Regulation Supplement (DFARS) styr alla
federala inkop, ddar DFARS dr ett tilligg specifikt for varor och
gianster inom forsvarsomrddet. International Traffic in Arms
Regulations (ITAR) reglerar USA:s export och inkdp av varor
och tjdnster relaterade till militart bruk med Department of
State som ansvarig myndighet. Export Administration
Regulations (EAR) dr ett amerikanskt regelverk dir produk-
ter klassificeras och begrinsningar finns for export samt dter-
export, med Department of Commerce (BIS) som tillsyns-
myndighet.
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UTVALD FINANSIELL INFORMATION

Utvald finansiell information

Nedan presenteras utvald finansiell information for Koncernen avseende rikenskapsdren 2020, 2019 och 2018 samt deldrs-
information avseende perioden 1 januari — 31 mars 2021 med jamforelsesiffror for motsvarande period 2020. Om inget annat
anges 4r den finansiella informationen avseende rikenskapsaren 2020, 2019 och 2018 himtad frin Bolagets reviderade konsoli-
derade finansiella rapporter vilka har upprittats i enlighet med International Financial Reporting Standards ("IFRS”) sdsom de
antagits av EU. Bolagets drsredovisningar inklusive konsoliderade finansiella rapporter for de aktuella dren ér reviderade av de
oberoende auktoriserade revisorerna Bengt Ekenberg och Andreas Brodstrom, bdde verksamma inom revisionsbyrdn

Mazars AB. Deldrsinformationen avseende perioden 1 januari —31 mars 2021, med jamforelsesiffror for motsvarande period
2020, har hdmtats fran Bolagets oversiktligt granskade deldrsrapport avseende perioden 1 januari — 31 mars 2021 och dr
upprittad enligt IAS 34. Information i detta avsnitt bor ldsas tillsammans med avsnittet "Operationell och finansiell bversikt”,
"Kapitalisering, skuldscittning och annan finansiell information” samt "Historisk finansiell information”.

Koncernresultatrakning

1 januari—31 mars 1 januari - 31 december
Ej reviderat Reviderat

MSEK, om inget annat anges 2021 2020 2019

Rorelsens intdkter

Nettoomsattning 51,0 34,5 398,5 334,0 243,8
Kostnad salda varor -33,5 -19,9 -216,4 -209,2 -152,1
Bruttoresultat 17,5 14,7 182,1 124,8 91,7
Forsaljningskostnader -16,9 -13,3 -56,4 -53,9 -37,9
Administrationskostnader -14,6 -8,7 -36,0 -20,4 -18,5
Forsknings- och utvecklingskostnader -10,2 -6,9 -33,1 -26,0 -17,7
Ovriga rérelseintakter 1,2 1,0 0,3 1,2 0,8
Ovriga rérelsekostnader - —6,4 - -0,9 -0,5
Rorelseresultat -22,9 -19,6 56,9 24,9 17,8
Finansiella intakter - 1,0 0,1 1,1 5,2
Finansiella kostnader -1,4 -0,8 -1,7 -0,9 -3,8
Resultat efter finansiella poster -24,3 -19,5 55,4 25,1 19,2
Skatt 51 3,7 -12,8 -6,1 -7,1
Periodens resultat -19,2 -15,7 42,5 19,0 12,1
Ovrigt totalresultat

Poster som har omférts eller
kan omféras till periodens resultat

Periodens omrakningsdifferenser vid omrakning
av utldndska verksamheter 4,0 0,2 -2,5 0,4 0,6

Periodens 6vriga totalresultat -15,2 -15,5 40,0 19,4 12,7

Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets dgare -19,2 -15,7 42,5 19,0 12,1
Innehav utan bestémmande inflytande - - - - -
Periodens resultat -19,2 -15,7 42,5 19,0 12,1

Periodens totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets dgare —-15,2 —15,5 40,0 19,4 12,7
Innehav utan bestémmande inflytande - - - - -
Periodens totalresultat -15,2 -15,5 40,0 19,4 12,7
Genomsnittligt antal aktier 11784342 11618422 11618422 11618422 11618422
Resultat per aktie fore och efter utspadning (SEK) -1,63 -1,35 3,66 1,64 1,04
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Koncernbalansrakning

31 mars 31 december
Ej reviderat Reviderat

MSEK, om inget annat anges 2021 2020 2019
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Aktiverad produktutveckling 7,4 5,7 8,0 6,1 5,5
Ovriga immateriella tillgdngar 116,8 6,9 2,7 7,9 12,2
Nyttjanderattstillgangar 65,5 70,3 66,5 71,4 -
Nedlagda kostnader pa annans fastighet 7,4 0,1 0,1 0,1 0,2
Inventarier, verktyg och installationer 7,0 1,9 2,5 2,0 1,4
Pagaende nyanlaggning 0,6 - 4,0 - -
Uppskjutna skattefordringar 10,3 9,9 5,0 4,0 3,2
Ovriga finansiella anlidggningstillgdngar 0,7 0,5 0,4 0,5 0,6
Summa anlaggningstillgangar 215,9 95,2 89,1 91,9 23,1

Omséttningstillgangar

Varulager 67,4 53,3 57,3 46,7 34,8
Kundfordringar 40,4 14,2 161,4 125,8 82,8
Skattefordringar 1,2 0,6 - 3,4 -
Avtalstillgangar 4,7 2,3 4,0 0,6 2,0
Ovriga kortfristiga fordringar 1,3 1,5 2,6 3,2 0,1
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 8,7 5,1 6,6 45 3,9
Likvida medel 28,5 33,1 46,8 9,1 31,5
Summa omsattningstillgangar 152,2 110,1 278,8 193,3 155,0
SUMMA TILLGANGAR 368,0 205,3 367,9 285,2 178,2
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 6,2 5,8 5,8 5,8 5,8
Summa bundet eget kapital 6,2 5,8 5,8 5,8 5,8
Fritt eget kapital

Overkursfond 102,9 58,1 58,1 58,1 58,1
Balanserat resultat 55,2 37,6 26,2 18,4 11,7
Periodens resultat -19,2 -15,7 42,5 19,0 12,2
Summa fritt eget kapital 138,9 80,0 126,8 95,5 81,9
Summa eget kapital 145,1 85,8 132,6 101,3 87,7
Langfristiga skulder

Leasingskulder 57,1 64,6 58,8 66,4 -
Langfristiga rantebarande skulder 9,0 - - - -
Uppskjutna skatteskulder 9,3 7,1 9,4 5,6 7,6
Summa langfristiga skulder 75,4 71,6 68,2 72,0 7,6

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 39,7 - - - 2,7
Leasingskulder 8,8 5,8 7.9 5,0 -
Checkrakningskredit — - - 0,8 -
Avsattning for garantiatagande 0,9 0,6 0,9 0,6 0,6
Avtalsskulder 8,9 4,0 2,3 8,5 33,6
Leverantorsskulder 28,3 19,1 62,8 43,6 16,1
Skatteskulder - 0,5 3,7 3,9 0,3
Ovriga kortfristiga skulder 25,8 1,1 52,7 23,0 13,7
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 35,1 16,7 36,8 26,4 15,8
Summa kortfristiga skulder 147,5 47,8 167,1 111,9 82,9
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 368,0 205,3 367,9 285,2 178,2
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Kassaflodesanalys fér Koncernen

1 januari—31 mars 1 januari— 31 december
Ej reviderat Reviderat

MSEK, om inget annat anges 2021 2020 2019

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -22,9 -19,6 56,9 24,9 17,8
Aterlagda av- och nedskrivningar 4.4 2,3 11,6 11,0 6,4
Ovriga poster som inte ingar i kassaflédet -0,4 1,1 4,0 0,1 -1,9
Rantenetto -1,4 0,2 -1,5 0,2 1,4
Betalda inkomstskatter -6,3 -5,1 -18,9 -8,5 -8,5

Kassafléde fran den lopande verksamheten
fore férandring av rérelsekapital -26,6 -21,1 52,1 27,7 15,3

Forandring av rorelsekapital

Okning () / minskning (+) av varulager -9,9 -6,3 -11,3 -11,7 -1,6
Okning () / minskning (+) av rérelsefordringar 137,5 113,6 -35,3 -46,0 -1,4
Okning (+) / minskning (—) av rérelseskulder -112,1 —65,4 56,2 22,0 13,5
Kassafléde fran I6pande verksamhet -11,1 20,8 61,7 -7,9 25,8

Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anlaggningstillgdngar - - -3,5 -1,5 -2,9
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -8,9 0,0 5,4 -1,2 -0,2
Forvarv av dotterforetag efter avdrag

av forvarvade likvida medel -28,5 - - - -
Forandring av andra langfristiga fordringar 0,0 0,0 0,3 - -0,5
Kassaflode fran investeringsverksamheten -37,4 0,0 -8,6 -2,7 -3,6

Finansieringsverksamheten

Utdelning till aktiedgare - - -8,7 -5,8 -14,2
Forandring av checkrakningskredit -0,1 -0,8 -0,7 0,8 -
Amortering av skulder till kreditinstitut 30,0 - - -2,7 -3,7
Amortering av leasingskulder -2,0 3,9 -4,9 -4,3 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -27,9 3,2 -14,4 -12,0 -17,9
Periodens kassaflode -20,6 24,0 38,7 -22,6 4,3
Likvida medel vid periodens borjan 46,8 9,1 9,1 31,5 26,7
Valutakursdifferens i likvida medel 2,3 0,0 -1,0 0,2 0,5
Likvida medel vid periodens slut 28,5 33,1 46,8 9,1 31,5
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Utvalda nyckeltal

Nedan presenteras vissa alternativa finansiella och operationella nyckeltal som inte definieras enligt IFRS. En del av nedan
nyckeltal 4r dock sddana som definieras enligt IFRS. Koncernledningen anvinder dessa nyckeltal for att folja den underliggande
utvecklingen av Bolagets verksamhet och anser att de hjilper investerare att forstd Bolagets utveckling fran period till period
samt underlittar en jimforelse med liknade bolag. Eftersom inte alla bolag beriknar dessa och andra nyckeltal pd samma sitt
kan det sitt pd vilket Bolaget har valt att berdkna de alternativa nyckeltalen som presenteras i Prospektet innebira att dessa
nyckeltal inte dr jimforbara med liknade mitt som presenteras av andra bolag. Alternativa nyckeltal bor dirfor inte betraktas
separat frin, eller som ett substitut for, MilDefs finansiella information som upprittas enligt IFRS. Vissa av nyckeltalen bygger pa
information som har hamtats frin Bolagets lopande bokforing samt interna redovisnings- och operativa system.

Se "Definitioner” nedan for definitioner och forklaringar till anvindningen av alternativa nyckeltal som presenteras nedan.

1 januari—31 mars 1 januari— 31 december

MSEK, om inget annat anges 2021 2020 2019

Nettoomsattning, orderingang och orderstock

Nettoomsattning 51,0 34,5 398,5 334,0 243,8
Okning av nettoomsattning (%) 47,8% -7,5% 19,3% 37,0% -
Varav organisk (%) 27,5% -7,5% 193% 37,0% -
Varav via forvarv (%) 20,3% 0,0% 0,0% 0,0% -
Orderingang 79,5 53,6 718,0 333,7 290,5
Okning av orderingéng (%) 48,3% 31,1% 1152 % 14,9% -
Orderstock 497,6 147,0 446,3 127,4 127,5
Okning av orderstock (%) 238,5% 14,0% 250,3% -0,1% -
Lonsamhet
Bruttoresultat 17,5 14,7 182,1 124,8 91,7
Bruttomarginal (%) 34,3% 42,6% 45,7 % 37,4% 37,6%
Rorelseresultat (EBITDA) -18,5 -17,8 68,5 359 24,2
Rorelsemarginal EBITDA (%) -36,3% -51,6% 17,2% 10,7% 9,9%
Justerat rorelseresultat (EBITDA) -14,8 -17,8 72,8 359 24,2
Justerad rorelsemarginal EBITDA (%) —29,0% —51,6% 18,3% 10,7 % 9,9%
Rorelseresultat (EBIT) -22,9 -19,6 56,9 24,9 17,8
Rorelsemarginal EBIT (%) —44,9% -56,8% 143 % 7,4% 7,3%
Justerat rorelseresultat (EBIT) -19,2 -19,6 61,2 24,9 17,8
Justerad rorelsemarginal EBIT (%) -37,7% -56,8% 15,4 % 7,4% 7,3%

Kassafloden
Operationellt kassaflode -20,0 20,8 53,1 -10,6 22,2
Kassagenerering (%) 108,1% -116,9% 72,9% -29,5% 91,7%

Kapitalstruktur

Sysselsatt kapital, genomsnittligt 177,1 80,4 158,4 111,7 63,9
Eget kapital, genomsnittligt 115,5 81,5 117,0 94,5 88,5
Réntebarande nettoskuld 86,0 37,3 19,9 63,1 -28,8
Rantebarande nettoskuld / justerad EBITDA RTM (ggr) 1,1 1,3 0,3 1,8 -1,2
Soliditet (%) 39,4% 41,8% 36,0% 35,5% 49,2%
Avkastning

Avkastning pa sysselsatt kapital RTM (%) 29,8% 60,7% 36,0% 23,3% 36,0%
Avkastning pa eget kapital RTM (%) 33,9% 46,4% 36,4% 20,1% 13,7%
Anstéllda

Heltidsanstallda vid periodens utgang 147 106 119 93 86
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Avstamningstabeller

Nedanstdende tabeller dterspeglar berikningen av alternativa nyckeltal utifrin Koncernens IFRS-baserade poster genom ater-
laggning och/eller justering av ett antal poster. Tabellerna och berikningarna ir ej reviderade om inte annat anges. For definitio-
ner av de alternativa nyckeltal som inte har beridknats enligt IFRS, se avsnittet "Definitioner av alternativa nyckeltal som inte

dr definierade enligt IFRS” nedan.

Bruttoresultat och bruttomarginal

1 januari—31 mars

2021 2020

1 januari— 31 december

2019

Nettoomsattning 51,0 34,5 398,5 334,0 243,8
Kostnad salda varor -33,5 -19,9 -216,4 -209,2 -152,1
Bruttoresultat 17,5 14,7 182,1 124,8 91,7
Bruttomarginal (%) 34,3% 42,6% 45,7% 37,4% 37,6%

Rorelseresultat (EBIT), justerat rérelseresultat (EBIT) och justerad rorelsemarginal (EBIT-marginal)

1 januari—31 december

1 januari—-31 mars

2021 2020 2019

Periodens resultat -19,2 -15,7 42,5 19,0 12,1
Inkomstskatt -5,1 -3,7 12,8 6,1 7,1
Finansiella kostnader - -1,0 1,7 0,9 3,8
Finansiella intakter 1,4 0,8 -0,1 -1,1 -5,2
Rorelseresultat (EBIT) -22,9 -19,6 56,9 24,9 17,8
Nettoomsittning 51,0 34,5 398,5 334,0 243,8
Rérelsemarginal (EBIT), % -44,9% -56,8% 14,3 % 7,4 % 7,3%
Justeringar:

Noteringsrelaterade kostnader 3,3 - 4,3 - -
Forvarvsrelaterade kostnader 0,4 - - - -
Justerat rorelseresultat (EBIT) -19,2 -19,6 61,2 24,9 17,8
Nettoomsattning 51,0 34,5 398,5 334,0 243,8
Justerad EBIT-marginal (%) -37,7% -56,8% 15,4 % 74% 7,3%

EBITDA, justerad EBITDA och justerad EBITDA-marginal

1 januari—31 mars

1 januari— 31 december

2021 2020 2019

Rorelseresultat (EBIT) -22,9 -19,6 56,9 24,9 17,8
Av- och nedskrivningar pa materiella anlaggningstillgdngar 2,7 0,2 5,7 5,2 0,7
Av- och nedskrivningar pa immateriella

anlaggningstillgangar 1,7 1,6 5,9 5,8 5,7
Rorelseresultat EBITDA -18,5 -17,8 68,5 35,9 24,2
Nettoomsattning 51,0 34,5 398,5 334,0 243,8
Rérelsemarginal EBITDA (%) -36,3% -51,6% 17,2% 10,7% 9,9%
Justeringar:

Noteringsrelaterade kostnader 3,3 - 4,3 - -
Forvarvsrelaterade kostnader 0,4 - - - -
Justerat rorelseresultat (EBITDA) -14,8 -17,8 72,8 35,9 24,2
Nettoomsattning 51,0 34,5 398,5 334,0 243,8
Justerad rérelsemarginal EBITDA (%) -29,0% -51,6% 18,3% 10,7% 9,9%
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Operationellt kassaflode och kassagenerering

1 januari—31 mars

1 januari—-31 december

2021 2020 2019
Justerat rorelseresultat (EBITDA) -14,8 -17,8 72,8 35,9 24,2
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -11,1 20,8 61,7 -7,9 25,8
Kassaflode fran investeringsverksamheten -37,4 0,0 -8,6 -2,7 -3,6
Justering for forvarv 28,5 - 0,0 - -
Operationellt kassaflode -20,0 20,8 53,1 -10,6 22,2
Kassagenerering, % 108,1% -116,9% 72,9% -29,5% 91,7%

Rantebarande nettoskuld

1 januari—31 mars

1 januari—31 december

2021 2020 2019
Langfristiga leasingskulder 57,1 64,6 58,8 66,4 -
Langfristiga rantebarande skulder 9,0 - - - -
Kortfristiga leasingskulder 8,7 5,8 7,9 5,0 -
Kortfristiga rantebdrande skulder 39,7 - - - 2,7
Checkrakningskredit, utnyttjad - - - 0,8 -
Likvida medel -28,5 -33,1 -46,8 -9,1 -315
Rantebarande nettoskuld 86,0 37,3 19,9 63,1 -28,8
Justerad EBITDA, (RTM) 75,8 27,7 72,8 359 24,2
Rintebirande nettoskuld/EBITDA RTM (ggr) 1,1 1,3 0,3 1,8 -1,2

Avkastning pa sysselsatt kapital och eget kapital

1 januari—31 mars

1 januari—-31 december

2021 2020 2019
Rantebarande nettoskuld, genomsnittligt 61,6 -1,1 41,5 17,2 -24,6
Eget kapital, genomsnittligt 115,5 81,5 117,0 94,5 88,5
Sysselsatt kapital, genomsnittligt 177,1 80,4 158,4 111,7 63,9
Resultat efter finansnetto RTM 50,5 16,2 55,4 25,1 19,2
Finansiella kostnader RTM 2,3 0,8 1,7 0,9 3,8
Resultat fore finansiella kostnader RTM 52,8 17,0 57,1 26,0 23,0
Avkastning pa sysselsatt kapital RTM (%) 29,8% 21,1% 36,0% 23,3% 36,0%
Periodens nettoresultat RTM 39,1 14,3 42,5 19,0 12,1
Avkastning pa eget kapital RTM (%) 33,9% 17,5% 36,4% 20,1% 13,7%
Soliditet

1 januari—31 mars

1 januari—31 december

2021 2020 2019
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 145,1 85,8 132,6 101,3 87,7
Balansomslutning 368,0 205,3 367,9 285,2 178,2
Soliditet (%) 39,4% 41,8% 36,0% 35,5% 49,2 %
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Definitioner av alternativa nyckeltal som inte ar definierade enligt IFRS

Alternativt nyckeltal

Avkastning pa eget kapital

Avkastning pa sysselsatt
kapital

Bruttoresultat

Bruttomarginal

EBITDA

Réantebdrande nettoskuld

Réntebdrande nettoskuld i
forhallande till justerad
EBITDA

Justerad EBITDA

Justerad EBITDA-marginal

Justerad rérelsemarginal
(EBIT)

Jamforelsestérande poster

Kassagenerering

Orderingang

Orderstock

Operationellt kassaflode

Rorelsekapital

Definition

Periodens resultat dividerat med genomsnittligt eget
kapital den senaste tolvmanadersperioden hanforligt
till moderbolagets aktiedgare. Genomsnittet berdknas
som genomsnittet av den ingdende balansen och den
utgdende balansen for respektive period.

Resultat fore finansiella kostnader dividerat med
genomsnittligt sysselsatt kapital. Genomsnittet
berdknas som genomsnittet av den ingaende balansen
och den utgaende balansen for respektive period.

Nettoomsattning med avdrag for kostnad salda varor.

Bruttoresultat i procent av nettoomsattning.

Resultat fore rantor, skatt, av- och nedskrivningar.

Rantebarande nettoskuld.

Rantebadrande nettoskuld som andel av justerad

EBITDA.

EBITDA justerad for jamforelsestorande poster. For en

avstamning av justerad EBITDA mot periodens resultat.

Justerad EBITDA som en andel av nettoomsattning

Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av netto-
omsattning.

Jamforelsestdrande poster ar sarskilda vasentliga
poster som redovisas separat pa grund av att de inte
anses aterkommande i den operativa verksamheten,
t.ex. omstruktureringskostnader, nedskrivningar,
avyttringar och forvarvskostnader.

Operativt kassaflode delat med justerad EBITDA.

Summan av de bestéallningar som erhallits under
perioden.

Vardet av erhallna bestéllningar som kommer att leve-
reras samt aterstaende intakter i pagaende produk-
tion.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten samt
kassaflode fran investeringsverksamheten exklusive
forvarv och avyttring avimmateriella och materiella
anlaggningstillgangar.

Omsattningstillgangar, exklusive likvida medel och
aktuella skattefordringar, minskat med rantefria kort-
fristiga skulder, exklusive aktuella skatteskulder.

Motiv till anvdndning

Mattet visar den avkastning som genereras pa aktiedgarnas
kapital som investerats i bolaget.

Mattet visar den avkastning som genereras pa sysselsatt
kapital och anvands av MilDef for att folja verksamhetens
|Ionsamhet eftersom mattet avser kapitaleffektivitet.

Nyckeltalet anvands for att visa Bolagets resultat fore
paverkan av kostnader sasom forsaljnings- och administra-
tiva kostnader samt utgifter for forskning och utveckling.

Nyckeltalet anvands for att visa Bolagets marginal fore
paverkan av kostnader sasom forsaljnings- och administra-
tiva kostnader samt utgifter for forskning och utveckling.

MilDef anser att EBITDA ar ett anvandbart matt for att visa
det resultat som genereras i den |6pande verksamheten och
ett bra matt pa kassaflode fran den I6pande verksamheten.

MilDef anser att den rantebadrande nettoskulden ar ett
anvandbart matt for att visa bolagets totala rantebarande
lanefinansiering.

MilDef anser att detta matt ar till hjalp for att visa finansiell
risk samt att det ar ett anvandbart matt for att folja bolagets
skuldsattningsniva.

MilDef anser att justerad EBITDA &r ett anvandbart matt for
att visa det resultat som genereras i den [6pande verksam-

heten justerat for jamforelsestérande poster och anvander
framst justerad EBITDA vid berdkningen av bolagets opera-

tiva kassaflode och kassagenerering.

MilDef anser att justerad EBITDA-marginal ar ett anvandbart
matt for att visa det resultat som genereras i den |[6pande
verksamheten.

MilDef anser att justerad rérelsemarginal (EBIT) ar ett
anvandbart matt for att visa det resultat som genereras i
den I6pande verksamheten efter justering for jamforelse-
stérande poster.

MilDef anser att justering for jamforelsestorande poster
forbattrar mojligheten till jamforelse over tid genom att
poster som inte &r aterkommande i den operativa verksam-
heten exkluderas. Detta for att ge en mer rattvisande bild av
det underliggande rorelseresultatet.

MilDef anvander kassagenerering for ett matt pa hur
effektivt allokerat rérelsekapital anvands.

MilDef anvéander orderingang for att analysera framtida
intdktsstrommar samt validera framtida prognoser.

MilDef anvander orderstock for att analysera framtida
intaktsstrommar.

MilDef anvander operationellt kassaflode for att folja
verksamhetens utveckling.

Detta matt visar hur mycket rérelsekapital som ar bundet i
verksamheten och kan sattas i relation till omsattningen for
att forsta hur effektivt bundet rérelsekapital anvands.
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Alternativt nyckeltal Definition

Rorelsemarginal (EBIT) Rorelseresultat (EBIT) som en andel av netto-
omsattning.

Rorelseresultat (EBIT) Resultat fore rantor och skatt.

Soliditet Eget kapital dividerat med totala tillgangar.
Sysselsatt kapital Eget kapital 6kat med rantebarande nettoskuld.
Organisk tillvaxt Procentuell forandring av nettoomsattningen justerat

for forvarv och avyttringar den gangna perioden
jamfort med samma period féregaende ar. Ej justerat
for valutaforandringar.

Motiv till anvandning

MilDef anser att rérelsemarginal tillsammans med
omsattningstillvaxt och justerat rorelsekapital &r ett anvand-
bart matt for att folja vardeskapandet i verksamheten.

MilDef anser att rorelseresultat (EBIT) ar ett anvandbart
matt for att visa det resultat som genereras i den [6pande
verksamheten.

MilDef anser att soliditet ar ett anvandbart matt for bolagets
fortlevnad.

Sysselsatt kapital anvands av MilDef som ett matt 6ver
koncernens Gvergripande kapitaleffektivitet.

MilDef anser att organisk tillvaxt ar ett anvandbart matetal
for att folja Bolagets utveckling med jamforelsetal som
exkluderar forvarvade intdkter under jamforelseperioderna.
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Operationell och finansiell 6versikt

Informationen nedan ska ldsas tillsammans med avsnittet
"Utvald finansiell information” och Koncernens reviderade
konsoliderade heldrsrikenskaper for rikenskapsaren som
avslutades den 31 december 2020, 2019 respektive 2018 och
dven deldrsrikenskaperna i den oreviderade Gversiktligt
granskade deldrsrapporten for forsta kvartalet 2021. Dessa
har upprittats i enlighet med International Financial
Reporting Standards ("IFRS”), sdsom de har antagits av EU
och heldrsrikenskaperna har reviderats av Koncernens
oberoende revisorer, Mazars AB, sdisom anges i den till-
horande rapporten frin revisorerna. Koncernens reviderade
heldrsrikenskaper och deldrsrikenskaper som nimns ovan
samt revisionsrapporten dr inkluderade i avsnittet "Historisk
[finansiell information”. Denna operationella och finansiella
oversikt dr avsedd att underlitta forstielsen for och utvirde-
ringen av trender och fluktuationer i Koncernens finansiella
resultat. De historiska resultaten som finns inkluderade i
denna operationella och finansiella Gversikt utgor inte ndgon
indikation pd Koncernens framtida finansiella resultat.
Nedanstdende genomging innehdller framdtblickande
uttalanden som 4r foremadl for olika risker och osikerhets-
faktorer. Koncernens faktiska resultat kan komma att avvika
visentligt frin vad som forutsigs i den framdtriktade infor-
mationen till f6ljd av médnga olika faktorer, inklusive men inte
begrinsat till vad som anges i Prospektet, inklusive de som
anges i avsnittet "Riskfaktorer” och pd annan plats i
Prospektet.

Oversikt

MilDef tillhandahdller ruggad elektronik inom taktisk I'T for
utmanande miljoer. Bolaget grundades 1997 och dess
produkter siljs idag till fler an 160 kunder pd Bolagets adres-
serbara marknader. MilDef dr enligt Bolagets bedomning en
av marknadsledarna inom sin nisch i Norden och innehar en
stark position pd sina huvudmarknader. Under rikenskaps-
dret 2020 hade Bolaget en nettoomsittning om 398,5 MSEK,
ett rorelseresultat (EBITDA) om 68,5 MSEK och ett justerat
rorelseresultat (justerad EBITDA) om 72,8 MSEK, motsva-
rande en rorelsemarginal (justerad EBITDA) pd 18,3 procent.

Se avsnitten "Utvald finansiell information — Avstdmmnings-
tabeller” och "Utvald finansiell information — Definitioner
av nyckeltal” for definitioner, forklaringar och avstimningar
av justerad rorelsemarginal (justerad EBITDA-marginal).

1) Bolagets drsredovisning for rikenskapséret 2020.
2) Bolagets drsredovisning for rikenskapsaret 2020.

MilDef anser att Bolagets finansiella profil kinnetecknas av:

Tillvaxt

MilDefs nettoomsattning pavisar en tillvixt frin 153,1 MSEK
under rikenskapsaret 2016 till 398,5 MSEK under riken-
skapsaret 2020, motsvarande en CAGR om 27,0 procent.

Nettoomsittning?

| 27,0% |
MSEK . . Nettoomsdttning  b------==-==-==---=;

| i CAGR 2016-2020 | \Z
Ve T 398
| 334
| 299
3 244

153 I

2016 2017 2018 2019 2020

. Nettoomsattning

Lonsamhet

Med ett starkt varumirke, hogt fortroendekapital och
hogkvalitativa produkter har MilDef kunnat redovisa en
attraktiv I1onsamhet. MilDefs rorelsemarginal (justerade
EBITDA-marginal) 6kade frin 10,7 procent under 2019 till
18,3 procent under rikenskapsaret 2020.

Justerad EBITDA och marginalutveckling?

2016 2017 2018 2019 2020

. Just. EBITDA @ Just. EBITDA (%)
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Hog avkastning pa sysselsatt kapital och eget kapital

Den senaste femdrsperioden har MilDef pavisat en arlig
tvasiffrig avkastning pd bdde eget kapital och sysselsatt
kapital. Avkastningen pd eget kapital uppgick till 36,4
procent och avkastningen pa sysselsatt kapital till 36,0
procent under 2020. Detta trots en soliditet pa 36,0 procent.

Affirsmodell med lag kapitalbindning och laga
investeringskrav

MilDef har liga behov av investeringar, vilka i genomsnitt
motsvarade 1,5 procent av nettoomsittningen under riken-
skapsaren 2018, 2019 och 2020. Storsta delen av investering-
arna relaterar till utveckling av nya produkter.

Vasentliga faktorer som paverkar MilDefs
rorelseresultat, kassaflode och finansiella stillning
MilDefs rorelseresultat (EBIT), kassaflode och finansiella
stillning har paverkats, och kommer fortsittningsvis att
paverkas, av ett antal faktorer, varav somliga dr utanfor
Koncernens kontroll. Nedan beskrivs de huvudsakliga
faktorer som MilDef bedomer pdverkar Koncernens rorelse-
resultat (EBIT), kassaflode och finansiella stillning.

» Allmidnna marknadsforhdllanden och trender vad avser
efterfrigan inom den bransch Bolaget verkar

» Uppritthillande av Bolagets trovirdighet

» Bolagets marknadsforingsaktiviteter, upphandlingar och
orderingdng

» Bolagets forsiljningsvolym, prissittning samt produkt-
och kundmix

» Bolagets operationella effektivitet

» Regulatoriska forindringar som kan pdverka import och
export

» Hantering av sdsongsbundna variationer i efterfrigan

» Hantering av valutakursfériandringar

» Formdga att slutfora och integrera forviry

» Bolagets investeringar och nettororelsekapital

» Hantering av effektiv skattesats

Allmanna marknadsférhallanden och trender vad avser
efterfragan inom den bransch Bolaget verkar

MilDef siljer ruggade elektronikprodukter som frimst riktar
sig till forsvarsindustrin som gynnas av ett antal 1dngsiktiga,
strukturella tillvixtfaktorer:

» Okad digitalisering inom férsvarssektorn

» Okade anslag for investeringar inom forsvarsmateriel i
flera EU-linder

» Modernisering av forsvaret inom flera linder

» Snabb utveckling inom ny teknologi

Dessa faktorer 6kar efterfrigan pd ruggad elektronik och en
allt storre andel av de totala forsvarsbudgetarna gér till
forsvarsmateriel. MilDefs verksamhet dr positionerad att ta
vara pa dessa underliggande trender och tillhandahdlla
Okade volymer av dess produkter. MilDefs produkter dr till
stor grad beroende av makroekonomiska faktorer. Forind-

rade makroekonomiska och sidkerhetspolitiska faktorer kan
leda till minskade forsvarsbudgetar, vilket kan leda till
minskad efterfrigan pd MilDefs produkter.

Uppratthallande av Bolagets trovérdighet

Marknaden for ruggad elektronik dr konkurrensutsatt pd
Koncernens huvudsakliga geografiska marknader, med olika
framgdngsfaktorer som avgodr Koncernens forméga att dven
fortsatt vara relevant for kunden. For att generera och ta vara
pa efterfridgan pd ruggad elektronik méste MilDef bibehdlla
sin produktkvalitet, bredden av utbudet, styrkan i varumar-
ket och sina kundrelationer. MilDef investerar kontinuerligt i
fortsatt tillvixt genom expansion till nya marknader i syfte att
oka penetrationen av MilDefs produkter. MilDefs forméga att
uppratthilla och bibehdlla viktiga relationer med nuvarande
kunder och formdgan att forvirva nya kunder pd nya mark-
nader kan pdverka Koncernens resultat.

Bolagets marknadsféringsaktiviteter, upphandlingar och
orderingang

MilDefs orderstock per den 31 december 2020 uppgick till
446,3 MSEK, vilket var 1,1 gdnger sd stor som MilDefs forsalj-
ningsintikter heldret 2020. En stark orderingdng och en stor
orderstock dr viktiga indikatorer for att sikra MilDefs tillvixt
och forsiljningsintdkter. MilDefs orderingdng ir till stor grad
beroende av timingen och férekomsten av storre upphand-
lingar och ordrar, vilket i forlingningen kan pdverka MilDefs
resultat.

Bolagets forsaljningsvolym, prissattning samt produkt- och
kundmix

MilDefs verksamhet innefattar bide kortare och lingre kund-
kontrakt vilket dr i linje med MilDefs affirsplan. Ddrmed dr
konverteringen av orderstocken till forsiljningsintikter en
viktig faktor som pédverkar MilDefs resultat. Forindringar i
forutsittningarna for kontrakten, s som exempelvis forse-
ningar, samt hantering och genomforande av dtaganden
sdsom teknikoverforingar kan ocksd paverka MilDefs resul-
tat. MilDef pdverkas dven av dess produkt- och kundmix.
Produktmixen pdverkas i sin tur av vilka kontrakt MilDef
vinner och om dessa i storre utstrickning utgors av partner-
produkter eller egenutvecklade produkter ddr intjaningen
mellan de olika produkterna kan variera. MilDef har en
relativt hog kundkoncentration varfor beroendet och villko-
ren med vissa storre enskilda kunder kan komma att paverka
MilDefs resultat.

Bolagets operationella effektivitet

Behov av moderniserad och ny forsvarsmateriel 6kar
samtidigt som forsvarsanslagen dr begrinsade. Detta driver
efterfrigan pd avancerade produkter med ligre inkopspris
och som dr kostnadseffektiva att bruka och underhilla. Att
lopande effektivisera och optimera verksamheten ir viktigt
for att MilDef ska 0ka konkurrenskraften och sitt resultat pa
lingre sikt. Under perioden 2018 till 2020 initierade MilDef
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ett antal effektiviseringsdtgirder ddribland 6kad marknads-
effektivitet samt omstrukturering av siljorganisationen.
MilDefs mojlighet att pd 1dng sikt vidta effektiviserings-
dtgirder kan pdverka MilDefs resultat.

Regulatoriska férandringar som kan paverka import och
export

Bolaget siljer sina produkter pd en global marknad och
verksamheten dr beroende av forhdllandevis fria floden av
varor over nationella grinser avseende savil import som
export. Bolagets verksamhet kan alltsd pdverkas negativt till
foljd av exempelvis dndrade tull- och handelsregler,
inforande av import- eller exportrestriktioner och handels-
blockader. Risken for handelsbegrinsningar ar sirskilt
relevant med hinsyn till att Bolagets verksamhet dr forsvars-
relaterad. Olika linders vilja att importera forsvarsrelaterade
varor och tjanster kan nimligen pdverkas av interna siker-
hetspolitiska Gverviaganden till formén for nationell utveck-
ling och tillverkning. Vidare har vissa av Bolagets produkter
sd kallat dubbla anvindningsomriden vilket innebir att
produkterna kan anvindas bade civilt och militdrt. For
sddana produkter giller speciella regler for export.

Eftersom Bolagets verksamhet dr anpassad efter gillande
regulatoriska krav — samt d4 Bolagets prioriterade silj-
marknader framforallt 4r EU-linder samt utvalda NATO-
nationer som USA, Storbritannien och Kanada — innebir
inget av det ovanstdende idag ndgra begransningar av
Bolagets mojlighet att producera och silja sina produkter
och tjanster pd de geografiska mdlmarknaderna. Det kan
forstds inte uteslutas att regulatoriska forandringar infors
som forandrar Bolagets mojlighet att importera och
exportera sina varor och tjanster globalt. Med hinsyn till
vilka linder Bolaget gor — och 6nskar gora — affirer med
beddms risken for inférande av regulatoriska handels-
begrinsningar, och dirmed dven risken for negativa
ekonomiska effekter av sddana, dock som begrinsad.

Hantering av sdsongsbundna variationer i efterfragan
Forsdljning av ruggad elektronik inom framforallt forsvars-
sektorn dr foremal for sdsongsvariationer. Detta 4dr ett resul-
tat av att manga kunders inkopsverksamhet dr budgetstyrd,
och att budgetperioden oftast sammanfaller med kalenderar.
Sidsongsvariationerna paverkar MilDef finansiellt frimst
genom en uppbyggnad av rorelsekapital vanligtvis under det
andra halvdret. Det fjarde kvartalet har normalt sett en hog
fakturering pd grund av utstillda fakturor infor drsslutet
vilket medfor ett starkt kassaflode under januari och feb-
ruari. Nettoomsittning och rorelseresultat tenderar att vara
starkast under det fjarde kvartalet dd framforallt myndighets-
kunder forsoker matcha sina budgetar for forsvarsmateriel
under dret. Sdsongsvariationer i efterfrigan och Bolagets
nettoomsittning leder dven till sisongsvariationer i Bolagets
rorelseresultat.

Hantering av valutakursférandringar

Koncernen genererar intdkter i utlindsk valuta och ér dirfor
exponerad for valutakursforindringar mot koncernens
redovisningsvaluta SEK. De viktigaste valutorna dr USD,
EUR, GBP, NOK och DKK. Koncernens resultat pdverkas
didrfor av rorelser i dessa valutor i forhdllande till SEK.

Formaga att slutfora och integrera forvirv

Utover att vixa organiskt har MilDef som del av sin affiarsplan
att skapa forvirvsdriven tillvixt. Sedan 2010 har MilDef
genomfort fyra forvirv. Forvirven har medfort att MilDef
expanderat sin verksamhet till Norge, Storbritannien och
USA samt vuxit Bolagets produkt- och tjansteerbjudande.
MilDef har en utpriglad strategi att fortsitta komplettera
Koncernens organiska tillvixt med forvarvsdriven tillvixt.
MilDefs formdga att fortsitta identifiera potentiella forvarvs-
kandidater, genomfora frekventa forvirv till attraktiva virde-
ringsmultiplar och integrera forvirvade bolag paverkar
Koncernens omsittning, rorelseresultat och kassaflode
positivt.

Bolagets investeringar och nettorérelsekapital

MilDefs resultat pdverkas av hur mycket MilDef viljer att
dterinvestera i verksamheten. Bland annat gor MilDef
betydande investeringar i forskning och utveckling samt
andra investeringar i produktionskapacitet, vilka ocksd
bidrar langsiktigt till MilDefs konkurrenskraft och mojlighet
att generera forsiljningsintikter. Vidare paverkas MilDefs
resultat av om de investeringar som gors kostnadsfors via
resultatrikningen eller kapitaliseras via balansrikningen. For
mer information se nedan under "Mi/Defs nettorérelse-
kapital” och "Investeringar”.

Hantering av effektiv skattesats

MilDef betalar skatt i Sverige, USA, Storbritannien och
Norge. Koncernen dr exponerad mot risken for 6kade skatte-
kostnader i dessa linder, eller andra linder didr Bolaget i
framtiden kan komma att betala skatt, som kan paverka
Koncernens resultat och kassaflode.

Redovisning av férvirvet Sysint

Forvirvsmetoden anvinds for redovisning av koncernens
rorelseforvirv. Kopeskillingen for forvirvet av ett dotter-
foretag utgors av verkligt virde pd 6verldtna tillgdngar och
skulder som koncernen ddrar sig till tidigare dgare av det
forvirvade bolaget och de aktier som emitterats av koncer-
nen. I kopeskillingen ingdr dven verkligt viarde pd alla till-
gingar eller skulder som 4r en foljd av en 6verenskommelse
om villkorad kopeskilling. Identifierbara forvirvade till-
gingar och overtagna skulder i ett rorelseforvirv viarderas
inledningsvis till verkliga virden pd forvirvsdagen. Forvirvs-
relaterade kostnader kostnadsfors nir de uppstar.
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Forvarv

Under det forsta kvartalet 2021 genomforde MilDef ett
forvarv. I mars 2021 genomfordes forvirvet av Sysint som 4r
ett norskt IT-konsultbolag med ett tjdnsteerbjudande som
riktar sig mot norska myndighets- och industrikunder. Sysint
forvintas forstirka och komplettera MilDefs erbjudande
inom hdrdvara, mjukvara och tjanster. Sysint hade

23 anstillda den 31 december 2020. Sysints nettoomsittning
uppgick till 78,4 MNOK under 2020 och 71,5 MNOK under
2019 (vilket motsvarar 75,3 MSEK under 2020 respektive
76,5 MSEK under 2019). Sysints rorelseresultat (EBIT)
uppgick till 4,8 MNOK under 2020 och 3,8 MNOK under
2019 (vilket motsvarar 4,6 MSEK under 2020 respektive

4,1 MSEK under 2019, motsvarande en rorelsemarginal om
6,1 procent under 2020 respektive 5,3 procent under 2019).»
Forvirvet forvintas till viss del paverka MilDefs finansiella
resultat och stillning under 2021. Kopeskillingen for forvir-
vet utgjordes av 711 087 nyemitterade aktier i Bolaget samt
en kontant betalning om cirka 48 MNOK. For mer informa-
tion om forvirvsavtalet se avsnittet ”Legala frdgor och
kompletterande information”.

Under 2018, 2019 och 2020 genomforde MilDef inga forvirv.

Beskrivning av nyckelposter i resultatrakningen

Nettoomsattning

Nettoomsittning definieras som forsiljningsvirde efter
avdrag for rabatter, provisioner mervirdesskatt och andra
skatter. Tidpunkten for niar den ekonomiska risken 6vergar
till koparen styr nir nettoomsittningen redovisas.

Kostnad salda varor

Kostnad for sdlda varor bestdr frimst av kostnader avseende
ink6pta komponenter och firdiga produkter, kostnader for
varuhantering och tillverkningskostnader innefattande
arbetskostnader, transportkostnader och lokalkostnader
samt av- och nedskrivning avimmateriella och materiella
anliggningstillgdngar.

Forsaljningskostnader

Forsiljningskostnader utgors frimst av kostnader hianforliga
till forsdljnings- och marknadsforingsdtgirder, daribland
personalkostnader och kostnader hinforliga till marknads-
aktiviteter, missor och andra evenemang samt konsultarv-
ode hinforligt till forsiljningsarbete. Vidare innefattar forsilj-
ningskostnader dven bdde fasta och rorliga loner till sélj-
personal, lokalhyror for forsiljningskontor samt forsiljnings-
relaterade I'T-kostnader. Kostnaderna allokeras till respektive
funktion utifrdn en forutbestimd allokeringstabell. Samtliga
av rorelsens omkostnader allokeras via den ovannimnda
allokeringstabellen.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna innefattar kostnader hinforliga
till administration av Bolagets verksamhet, sisom exempel-
vis kostnader hinforliga till Bolagets kostnader for styrelse,
ledning, IT, ekonomi, HR samt 6vrig kontorsadministration.
Vidare innefattas kostnader 4ven for revision, bank- och
advokatarvode samt forsikringspremier.

Forskning- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader redovisas separat och
innehdller sivil egenfinansierad som kundfinansierad ny-
och vidareutveckling av produkter sisom material till proto-
typer samt lonekostnader. Kostnader for utvecklingsarbete
kostnadsfors nir de uppstdr, savida inte dessa aktiviteter
uppfyller vissa villkor for att aktiveras. Mer information finns
iavsnittet "Operationell och finansiell 6versikt — Likviditet
och kapitalresurser — Forskning och utveckling”

Ovriga rérelseintikter och rorelsekostnader

Ovriga intikter och rorelsekostnader ir intikter och kostna-
der som inte 4r hianforliga till administration-, forsiljnings-
eller forskning och utvecklingskostnader. Detta innefattar
kapitalvinster och kapitalforluster, liksom valutakursdiffe-
rens pd fordringar och skulder som dr denominerade i
utldndska valutor och dr omvirderade genom den utlindska
valutakursen pd balansdagen.

Finansiella poster

Finansiella intdkter innefattar rinteintdkter frin banktill-
godohavanden samt valutakursvinster hinforliga till finan-
siella tillgdngar och skulder. Finansiella kostnader innefattar
rantekostnader och fasta avgifter hanforliga till 1n och andra
skulder, sdsom drojsmdlsranta pd leverantorsskulder samt
valutakursforluster hianforliga till finansiella tillgdngar och
skulder.

Skatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten
skatt. Aktuell skattekostnad berdknas med grund i tillimpliga
skattebestimmelser per balansdagen i de linder dir moder-
bolaget och dess dotterbolag bedriver verksamhet och
genererar skattepliktig inkomst. Aktuell skatt innefattar dven
justeringar avseende redovisad aktuell skatt fran tidigare
perioder. Uppskjuten skatt berdknas baserat pd temporira
skillnader mellan de redovisade virdena och de skatte-
pliktiga viardena for tillgdngar och skulder samt for under-
skottsavdrag, i den mdn det dr sannolikt att dessa kan utnytt-
jas mot framtida skattepliktiga resultat.

1) Den finansiella informationen for Sysint under 2020 och 2019 4r himtad frin Sysints reviderade arsredovisning 2020 vilken ir tillgédnglig pd MilDefs hemsida
(www.mildef.com). Omriknat till SEK varvid 1 NOK motsvarar 0,96 SEK for 2020 och 1 NOK motsvarar 1,07 SEK for 2019.
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Jamfoérelse mellan 1 januari —31 mars 2021 och 1 januari — 31 mars 2020

1jan—-31 mars 2021

1 jan-31 mars 2020

Forandring %

Nettoomsattning 51,0 34,5 48%
Kostnad salda varor -33,5 -19,9 68%
Bruttoresultat 17,5 14,7 19%
Forsaljningskostnader -16,9 -13,3 27%
Administrationskostnader -14,6 -8,7 68%
Forsknings- och utvecklingskostnader -10,2 -6,9 48%
Ovriga rérelseintikter 1,2 1,0 20%
Ovriga rérelsekostnader - -6,4 100%
Rorelseresultat -22,9 -19,6 17%
Finansiella intdkter - 1,0 -100%
Finansiella kostnader -1,4 -0,8 75%
Resultat efter finansiella poster -24,3 -19,5 25%
Skatt 51 3,7 38%
Periodens resultat -19,2 -15,7 22%

Nettoomsattning

Nettoomsittningen 6kade med 47,8 procent till 51,0 MSEK
frdn 34,5 MSEK. Den organiska tillvixten uppgick till

27,5 procent och forvirvsdriven tillvixt uppgick till

20,3 procent. Europa exklusive Norden representerade den
geografiska marknaden med hogst tillvixt och 6kade med
7,0 MSEK, frdn 5,6 MSEK i det forsta kvartalet 2020 till

12,6 MSEK i det forsta kvartalet 2021. Aven Norden fortsatte
att utvecklas i positiv riktning.

Geografiska marknader

Nettoomsittningens utveckling skiljer sig per geografisk
marknad. I Sverige uppgick nettoomsittningen till

10,0 MSEK under forsta kvartalet 2021, en 6kning med

58,7 procent eller 3,7 MSEK, jamfort med 6,3 MSEK under
samma period foregdende ar. Utvecklingen var frimst driven
av den starka marknadsutvecklingen och 6kade forsvarsan-
slag. I 6vriga Norden uppgick nettoomsittningen till

14,7 MSEK under forsta kvartalet 2021, en 6kning med

81,5 procent eller 6,6 MSEK, jamfort med 8,1 MSEK under
samma period 2020. Utvecklingen var frimst driven av
forvirvet av Sysint AS. I Europa, exklusive Norden, uppgick
nettoomsattningen till 12,6 MSEK under det forsta kvartalet
2021, en 6kning med 125,0 procent eller 7,0 MSEK, jamfort
med 5,6 MSEK under samma period 2020. Den positiva
utvecklingen var framforallt driven av den brittiska markna-
den samt en enskild storre leverans till Tjeckien. Netto-
omsdttningen i Nordamerika uppgick i det forsta kvartalet
2021 till 13,4 MSEK, motsvarande period foregdende dr var
13,9 MSEK. I 6vriga linder uppgick nettoomsittning under
det forsta kvartalet 2021 till 0,3 MSEK jamfort med 0,6 MSEK
for kvartal ett 2020.

Bruttoresultat

Bruttoresultatet forbittrades fran 14,7 MSEK till 17,5 MSEK,
motsvarande en bruttomarginal om 34,3 procent for det
forsta kvartalet 2021 vilket kan jaimforas med 42,6 procent

for det forsta kvartalet 2020. Faktorer sdsom totala affirs-
volymer, produktmix och kundmix pdverkar bruttomargina-
len i enskilda kvartal. Bolagets tydliga sisongsvariationer i
nettoomsittning ar en faktor som kan leda till att brutto-
marginalen fluktuerar i enskilda kvartal. Mot bakgrund av det
bor forandringar i bruttomarginalen frimst utvirderas pd
heldrsbasis.

Rorelsens omkostnader

Forsdljningskostnaderna okade med 3,6 MSEK, frin

13,3 MSEK under det forsta kvartalet 2020 till 16,9 MSEK
under samma period 2021. Administrationskostnaderna
oOkade under det forsta kvartalet 2021 till 14,6 MSEK, jamfort
med 8,7 MSEK under det forsta kvartalet 2020. Kostnadsok-
ningen gillande administrationskostnader forklaras av
forstarkt intern organisation samt 6kade konsultkostnader,
bdda relaterade till bolagets tkade internationaliseringsgrad
och borsnoteringsprocess. Bolaget har fortsatt att investera i
produktutveckling, vilket lett till att kostnaderna for forsk-
ning- och utveckling 6kat till 10,2 MSEK under det forsta
kvartalet 2021 i jimforelse med samma period 2020 dir kost-
naderna for forskning- och utveckling uppgick till 6,9 MSEK.
De totala rorelsekostnaderna uppgick till 41,7 MSEK i kvartal
ett 2021, motsvarande 82 procent av nettoomsittningen
vilket kan jamforas med 28,9 MSEK under samma period
2020, vilket motsvarade 84 procent av nettoomsattningen i
det forsta kvartalet 2020. Totala rorelsekostnader 6kade med
2,9 MSEK som ett resultat av forvirvet av Sysint AS i mars
2021.

Rorelseresultatet (EBIT) och rérelsemarginal (EBIT-marginal)
Rorelseresultatet (EBIT) for det forsta kvartalet 2021 uppgick
till =229 MSEK, samma siffra for kvartal ett 2020 var

—-19,6 MSEK. Rorelsemarginalen for det forsta kvartalet 2021
uppgick till -44,9 procent, samma siffra for kvartal ett 2020
var —56,8 procent. Justerat for jamforelsestorande poster
uppgick rorelseresultatet for kvartal ett 2021 till -19,2 MSEK,
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motsvarande en rorelsemarginal om —37,7 procent. For kvar-
tal ett 2020 var den justerade rorelsemarginalen den samma
som den rapporterade, dvs —56,8 procent.

Justerat rorelseresultat (EBITDA) och justerad
EBITDA-marginal

Rorelseresultatet (EBITDA) for det forsta kvartalet 2021
uppgick till 18,5 MSEK, samma siffra for kvartal ett 2020 var
—17,8 MSEK. Rorelsemarginalen for det forsta kvartalet 2021
uppgick till =36,3 procent, motsvarande siffra for kvartal ett
2020 var —=51,6 procent. Det justerade rorelseresultatet
(EBITDA) forbittrades i det forsta kvartalet 2021 i jamforelse
med samma period 2020. I kvartal ett 2021 uppgick det
justerade rorelseresultatet (EBITDA) till 14,8 MSEK, samma
period foregdende dr var det justerade rorelseresultatet
(EBITDA) —17,8 MSEK, vilket var en forbéttring med

3,0 MSEK eller 16,9 procent. Det justerade rorelseresultatet
(EBITDA) motsvarande en justerad rorelsemarginal pd

—29,0 procent for det forsta kvartalet 2021, f6r samma period
2020 var den justerade rorelsemarginalen —51,6 procent.
Forbittringen dr framfor allt relaterad till den 6kade netto-
omsdttningen.

Jamfoérelse mellan heldret 2020 och helaret 2019

1jan-31dec 2020

Resultat fran finansiella poster

Finansnettot uppgick till 1,4 MSEK for det forsta kvartalet
2021 (0,2). Okningen avseende kvartal ett 20214r hinforlig
till 6kade rintekostnader kopplat till att Bolaget nyttjad sin
befintliga checkridkningskredit i hogre grad under det forsta
kvartalet 2021 i jimforelse med samma period 2020.

Skatt

Skattekostnad for det forsta kvartalet 2021 uppgick till

5,1 MSEK och avser i sin helhet uppskjuten skattefordran pa
grund av skattemassigt underskott under det forsta kvartalet
2021.Motsvarande skattefordran for samma period 2020 var

3,7 MSEK.

Periodens resultat

Resultatet efter skatt for det forsta kvartalet 2021 uppgick till
—19,2 MSEK, samma period foregdende ar var resultatet efter
skatt —15,7 MSEK. Resultat per aktie for kvartal ett 2021
uppgick till -1,63 SEK, samma period foregdende dr var
resultatet per aktie —1,35 SEK.

1jan-31dec 2019 Forandring %

Nettoomsattning 398,5 334,0 19%
Kostnad salda varor -216,4 -209,2 3%
Bruttoresultat 182,1 124,8 46%
Forsaljningskostnader -56,4 -53,9 5%
Administrationskostnader -36,0 -20,4 76%
Forsknings- och utvecklingskostnader -33,1 -26,0 27%
Ovriga rérelseintékter 0,3 1,2 -75%
Ovriga rérelsekostnader 0 -0,9 -100%
Rorelseresultat 56,9 24,9 129%
Finansiella intakter 0,1 1,1 -90%
Finansiella kostnader -1,7 -0,9 89%
Resultat efter finansiella poster 55,4 25,1 121%
Skatt -12,8 -6,1 110%
Arets resultat 42,5 19,0 124%

Covid-19

Trots att Bolaget upplevde utmaningar med logistik under
2020 fortsatte tillvixten i snabbare takt 4n resten av markna-
den och omsittningen for MilDef 6kade med 19,3 procent
under dret. Bolaget bedomer att marknaden tack vare sin
finansiellt starka slutkund i form av statsmakter dven fortstt-
ningsvis kommer pdvisa motstindskraft mot pandemiska
effekter.

Nettoomsattning

Omsittningen 6kade med 19,3 procent till 398,5 MSEK frin
334,0 MSEK. Okningen var uteslutande organisk och det var
framforallt den nordiska marknaden som bidrog till
okningen i nettoomsittningen. En starkare svensk krona
bidrog negativt till nettoomsittningen under heldret 2020.

Geografiska marknader

Nettoomsittningens utveckling skiljer sig per geografisk
marknad. I Sverige uppgick nettoomsittningen till

107,0 MSEK under 2020, en 6kning med 18,9 procent eller
17,0 MSEK, jamfort med 90,0 MSEK under 2019.
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Utvecklingen var frimst driven av den starka marknadsut-
vecklingen och 6kade forsvarsanslag. I 6vriga Norden
uppgick nettoomsittningen till 164,1 MSEK under 2020, en
okning med 50,7 procent eller 55,2 MSEK, jamfort med
108,9 MSEK under 2019. Utvecklingen var frimst driven av
en stark utveckling pd den norska marknaden. I Europa,
exklusive Norden, uppgick nettoomsittningen till 49,5 MSEK
under 2020, en minskning med 10,6 procent eller 5,9 MSEK,
jamfort med 55,4 MSEK under 2019. I Nordamerika uppgick
nettoomsittningen till 67,5 MSEK under 2020, en minskning
med 6,3 procent eller 4,5 MSEK, jamfort med 72,0 MSEK
under 2019. Nettoomsittning under 2020 i 6vriga linder
uppgick till 10,3 MSEK, vilket var en 6kning med

32,1 procent eller 2,5 MSEK, jamfort med 7,8 MSEK for
heldret 2019.

Bruttoresultat

Bruttoresultatet forbattrades fran 124,8 MSEK till

182,1 MSEK, motsvarande en bruttomarginal om

45,7 procent for heldret 2020 vilket kan jamforas med

37,4 procent for heldret 2019. Anledningen till den 6kade
bruttomarginalen ar frimst 6kade affirsvolymer, gynnsam-
mare produktmix samt en svagare US-dollar under senare
delen av dret. Vidare sd har en 6kad andel direktforsiljning
till myndigheter under 2020 medfort en positiv pdverkan pd
bruttomarginalen.

Rorelsens omkostnader

Forsdljningskostnaderna okade med 2,5 MSEK, frin

53,9 MSEK under heldret 2019 till 56,4 MSEK under heldret
2020. Administrationskostnaderna 6kade under heldr 2020
till 36,0 MSEK, jamfort med 20,4 MSEK under heldret 2019.
Kostnadsokningen gillande administrationskostnader under
heldret 2020 forklaras av forstarkt intern organisation samt
Okade konsultkostnader, bdda relaterade till bolagets 6kade
internationaliseringsgrad och borsnoteringsprocess. Bolaget
har fortsatt att investera i produktutveckling, vilket lett till att
kostnaderna for forskning- och utveckling okat till 33,1 MSEK
under heldr 2020 i jamforelse med heldr 2019 dir
kostnaderna for forskning- och utveckling uppgick till

26,0 MSEK. De totala rorelseomkostnaderna uppgick till
125,5 MSEK under heldret 2020, vilket motsvarande

31,5 procent av heldrets nettoomsittning. Under heldret
2019 uppgick totala rorelseomkostnader till 100,3 MSEK,
vilket i sin tur motsvarade 30,0 procent av nettoomsatt-
ningen for heldret 2019.

Rorelseresultatet (EBIT) och rérelsemarginal (EBIT-marginal)
Rorelseresultatet (EBIT) avseende heldr 2020 dkade till

56,9 MSEK, vilket innebir en resultattillvixt pd 128,5 procent
jamfort med foregdende &r. Rorelsemarginalen for heldret
2020 var 14,3 procent, samma siffra for heldret 2019 var

7,4 procent. Justerat for jamforelsestorande poster uppgick
rorelseresultatet for heldret 2020 till 61,2 MSEK, motsva-
rande en rorelsemarginal om 15,4 procent. For heldret 2019
var den justerade rorelsemarginalen den samma som den
rapporterade, dvs 7,4 procent.

Justerat rorelseresultat (EBITDA) och justerad
EBITDA-marginal

Rorelseresultatet (EBITDA) avseende heldr 2020 dkade till
68,5 MSEK, vilket innebir en resultattillviaxt pd 90,8 procent
jamfort med foregdende dr. Rorelsemarginalen for heldret
2020 uppgick till 17,2 procent, samma siffra for heldret 2019
var 10,7 procent. Det justerade rorelseresultatet (EBITDA)
forbattrades visentligt under heldret 2020. Heldret 2019
uppgick det justerade rorelseresultatet (EBITDA) till

35,9 MSEK, avseende heldret 2020 dkade det till 72,8 MSEK,
en 0kning med 102,8 procent. Det justerade rorelseresulta-
tet (EBITDA) motsvarande en justerad rorelsemarginal pd
18,3 procent for heldr 2020 och 10,7 procent for heldr 2019.
Okningen 4r ett resultat av dkade affirsvolymer i kombina-
tion med forbdttrad bruttomarginal.

Resultat fran finansiella poster

Finansnettot uppgick till -1,5 MSEK for heldr 2020 (0,2).
Okningen avseende heldr 2020 4r hianforlig till okade rinte-
kostnader kopplat till att Bolaget nyttjad sin befintliga check-
rakningskredit i hogre grad under heldr 2020 i jamforelse
med heldr 2019.

Skatt

Skattekostnad for heldret 2020 uppgick till 12,8 MSEK.
Motsvarande skattekostnad for heldr 2019 var 6,1 MSEK.
Skattekostnaden for heldr 2020 motsvarande en effektiv
skattesats om 23,1 procent och for heldr 2019 motsvarar den
24,3 procent.

Arets resultat

Resultatet efter skatt avseende heldr 2020 6kade med

23,5 MSEK, vilket motsvarar en resultattillvaxt pd

123,8 procent i jamforelse med heldr 2019. Resultat per aktie
for heldr 2020 uppgick till 3,66 SEK, for heldr 2019 var resul-
tatet per aktie 1,64 SEK.
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Jamfoérelse mellan heldret 2019 och helaret 2018

1jan-31dec 2019

1jan-31dec 2018 Forandring %

Nettoomsattning 334,0 243,8 37%
Kostnad salda varor —209,2 -152,1 38%
Bruttoresultat 124,8 91,7 36%
Forsaljningskostnader -53,9 -37,9 42%
Administrationskostnader -20,4 -18,5 10%
Forsknings- och utvecklingskostnader -26,0 -17,7 47%
Ovriga rérelseintakter 1,2 0,8 54%
Ovriga rérelsekostnader -0,9 -0,5 80%
Rorelseresultat 24,9 17,8 40%
Finansiella intdkter 1,1 5,2 —-79%
Finansiella kostnader -0,9 -3,8 —76%
Resultat efter finansiella poster 25,1 19,2 31%
Skatt -6,1 -7,1 -14%
Arets resultat 19,0 12,1 57%

Nettoomsattning

Nettoomsittningen 6kade med 37,0 procent till 334,0 MSEK
frin 243,8 MSEK. Okningen var uteslutande organisk och det
var framforallt den nordiska marknaden som bidrog till
oOkningen i nettoomsittningen. En svagare svensk krona
bidrog positivt till nettoomsittningen under heldret 2019.

Geografiska marknader

Nettoomsittningens utveckling skiljer sig per geografisk
marknad. I Sverige uppgick nettoomsittningen till

90,0 MSEK under 2019, en 6kning med 20,0 procent eller
15,0 MSEK, jamfort med 75,0 MSEK under 2018. Utveck-
lingen var frimst driven av den starka marknadsutvecklingen
och okade forsvarsanslag. I 6vriga Norden uppgick nettoom-
sdttningen till 108,9 MSEK under 2019, en 6kning med

71,8 procent eller 45,5 MSEK, jaimfort med 63,4 MSEK under
2018. Utvecklingen var frimst driven av en stark utveckling
pd den norska marknaden. I Europa, exklusive Norden,
uppgick nettoomsittningen till 55,4 MSEK under 2019, en
okning med 37,1 procent eller 15,0 MSEK, jamfort med

40,4 MSEK under 2018. I Nordamerika uppgick nettoomsitt-
ningen till 72,0 MSEK under 2019, en 6kning med

29,3 procent eller 16,3 MSEK, jamfort med 55,7 MSEK under
2018. Nettoomsittning under 2019 i 6vriga linder uppgick
till 7,8 MSEK, vilket var en minskning med 16,1 procent eller
1,5 MSEK, jamfort med 9,3 MSEK for heldret 2018.

Bruttoresultat

Bruttoresultatet forbittrades fran 91,7 MSEK till 124,8 MSEK,
motsvarande en 6kning av bruttoresultatet med

36,1 procent. Bruttomarginal var i stort identisk mellan
heldren 2019 och 2018, bruttomarginalen uppgick till

37,4 procent avseende 2019 och 37,6 procent 2018.

Rorelsens omkostnader

Forsiljningskostnaderna kade med 16,0 MSEK, frin

37,9 MSEK under heldret 2018 till 53,9 MSEK under heldret
2019. Kostnadsokningen gillande forsiljningskostnader
under heldret 2019 forklaras framst av forstirkt siljorganisa-
tion samt 6kade marknadsforingskostnader, bida relaterade
till bolagets 6kade tillvixtambitioner. Administrationskostna-
derna dkade under heldr 2019 till 20,4 MSEK, jamfort med
18,5 MSEK under heldret 2018. Bolaget har fortsatt att
investera i produktutveckling, vilket lett till att kostnaderna
for forskning- och utveckling okat till 26,0 MSEK under heldr
2019 i jamforelse med heldr 2018 dir kostnaderna for
forskning- och utveckling uppgick till 17,7 MSEK. De totala
rorelseomkostnaderna uppgick till 100,3 MSEK under
heldret 2019, vilket motsvarande 30,0 procent av heldrets
nettoomsittning. Under heldret 2018 uppgick totala rorelse-
omkostnader till 74,2 MSEK, vilket i sin tur ocksd motsvarade
30,4 procent av nettoomsattningen for heldret 2018.

Rorelseresultatet (EBIT) och rérelsemarginal (EBIT-marginal)
Rorelseresultatet (EBIT) avseende heldr 2019 6kade till
24,9 MSEK, vilket innebir en resultattillvixt pd 39,9 procent
jamfort med foregdende ar. Rorelsemarginalen for heldret
2019 var 7,4 procent, vilket var i likhet med heldret 2018.

Justerat rorelseresultat (EBITDA) och justerad
EBITDA-marginal

Rorelseresultatet (EBITDA) forbittrades visentligt under
heldret 2019. Avseende heldr 2019 6kade rorelseresultatet till
35,9 MSEK, vilket innebir en resultattillvixt pd 48,3 procent
jamfort med foregdende ar. Rorelsemarginalen for heldret
2019 var 10,7 procent, vilket var i likhet med heldret 2018
(9,9 procent). Det justerade rorelseresultatet (EBITDA) var
samma som det rapporterade under dren 2019 och 2018.
Okningen ir ett resultat av 6kade affirsvolymer,
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Resultat fran finansiella poster

Finansnettot uppgick det till 0,2 MSEK for heldr 2019, i
jamforelse med 1,4 MSEK for heldret 2018. Det forsimrade
finansnettot mellan heldren 2019 och 2018 4r direkt hinfor-
lig till att Bolaget hade visentliga valutakursvinster som ej var
av rorelsekaraktir under heldret 2018.

Skatt

Skattekostnad for heldret 2019 uppgick till 6,1 MSEK.
Motsvarande skattekostnad for heldr 2018 var 7,1 MSEK.
Skattekostnaden for heldr 2019 motsvarande en effektiv
skattesats om 24,3 procent och for heldr 2018 motsvarar den
37,0 procent.

Likviditet och kapitalresurser

MilDefs likviditetsbehov uppstar frimst som en konsekvens
av behovet av att finansiera rorelsekapital och investeringar i
materiella och immateriella anliggningstillgdngar, men dven
forvirv av verksamheter. De huvudsakliga likviditetskillorna
har historiskt utgjorts av kassafloden frin den 16pande
verksamheten och checkrikningskredit. Efter Erbjudandet

Kassaflode

Arets resultat

Resultatet efter skatt avseende heldr 2019 6kade med

6,9 MSEK, vilket motsvarar en resultattillvixt pd 57,0 procent
ijamforelse med heldr 2018. Resultat per aktie for helar 2019
uppgick till 1,64 SEK, for heldr 2018 var resultatet per aktie
1,04 SEK.

forvintar sig MilDef att kunna forlita sig pd kassafloden fran
den 16pande verksamheten och utnyttjande av checkrik-
ningskredit for att erhdlla nodvindiga medel for sin verksam-
het (se avsnittet "Kapitalisering, skuldsdtining och annan
[finansiell information™).

1 januari—31 mars

1 januari - 31 december

Ej reviderat Reviderat

2021 2020 2019
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -11,1 20,8 61,7 -7,9 25,8
Kassaflode fran investeringsverksamheten -37,4 0,0 -8,6 -2,7 -3,6
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 27,9 3,2 -14,4 -12,0 -17,9
Periodens kassaflode -20,6 24,0 38,7 -22,6 4,3

Jamforelse mellan perioden januari — mars 2021 och januari -
mars 2020

Kassafléde fran den Iépande verksamheten

Kassaflode frin den lpande verksamheten for det forsta
kvartalet 2021 uppgick till =11,1 MSEK jamfort med

20,8 MSEK samma period 2020. Kassaflodet frin forandringar
i rérelsekapital uppgick till 15,6 (41,9). Okningen av varu-
lager och kundfordringar paverkade rorelsekapitalet negativt
med respektive 14,1 MSEK samt 26,2 MSEK, men motverka-
des av en positiv effekt frin Okning av leverantorsskulder
under kvartalet om totalt 9,2 MSEK. Den hogre nivdn av
kundfordringar dr frimst hanforlig till en hog andel
utleveranser under kvartalets senare del.

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflodet frin investeringsverksamheten uppgick till

—37,4 MSEK (0,0). Forindringen forklaras frimst av forvirvet
av Sysint AS, som netto belastar kassaflodet frin investerings-
verksamheten med —28,5 MSEK. Kassaflodet frin investe-
ringar i materiella och immateriella tillgdngar uppgick till
—-8,9 MSEK (0,0), och avser i stort investeringar i MilDefs nya
produktionsanliggning och huvudkontor.

Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Kassaflodet frin finansieringsverksamheten uppgick till
27,9 MSEK (3,2). Forindringen mot foregdende dr forklaras
framst av att kvartalet pdverkades av den upptagna forvirvs-
krediten om 30 MSEK.

Jamférelse mellan rakenskapsaren 2020 och 2019

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Kassaflodet frin den l6pande verksamheten uppgick till

61,7 MSEK under 2020, en 6kning med 69,6 MSEK jamfort
med —7,9 MSEK under 2019. Okningen drevs framfor allt av
att forandringar i rorelsekapital hade en positiv paverkan,
men dven det visentligt bittre rorelseresultat (EBIT) bidrog
visentligt till kningen. Okningen av varulager p4 11,3 MSEK
motverkade delvis det forbattrade kassaflodet frin den
l6pande verksamheten.

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Kassautflodet frdn investeringsverksamheten uppgick till
-8,6 MSEK under 2020, en forsimring med —5,9 MSEK
jamfort med —2,7 MSEK under 2019. Investeringar i materi-
ella respektive immateriella anldggningstillgingar orsakade
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ett nettokassautflode om —5,4 MSEK respektive —3,5 MSEK
under 2020 och —1,2 MSEK respektive —1,5 MSEK under
2019. Okningen i materiella anldggningstillgdngar ir frimst
kopplat till Bolagets flytt till nya lokaler i Helsingborg samt
investeringar i 6kad produktionskapacitet i den nya lokalen.
Kassautflodet frin investeringsverksamheten avseende
immateriella anliggningstillgdngar ar frimst relaterat till
utveckling av nya produkter.

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Kassautflode fran finansieringsverksamheten uppgick till
—14,4 MSEK under 2020, en forsimring med —2,4 MSEK
jamfort med —12,0 MSEK under 2019. Under 2020 bestod
kassautflodet huvudsakligen av utdelning till aktiedgare och
amortering av leasingskulder.

Jamforelse mellan rikenskapsaren 2019 och 2018

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Kassaflodet frdn den l6pande verksamheten uppgick till
—7,9 MSEK under 2019, en minskning med 33,7 MSEK
jamfort med 25,8 MSEK under 2018. Minskningen var fram-
for ett resultat av fordndringar i rorelsekapitalet, som hade
en visentlig negativ pdverkan. Anledningen till den negativa
forindringen av rorelsekapitalet var framforallt en stark

MilDefs nettororelsekapitalbehov

fakturering under senare delen av 2019 vilket drev upp kund-
fordringar till historiskt hoga nivder. Vidare bidrog en 6kning
av varulager pd 11,7 MSEK till det forsimrade kassaflodet
frdn den l6pande verksamheten. Minskning motverkades
delvis av att rorelseresultatet (EBIT) 6kade med 7,1 MSEK
under heldret 2019 i jamforelse med heldret 2018.

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Kassautflodet frdn investeringsverksamheten uppgick till
—2,7 MSEK under 2019, en minskning med 0,9 MSEK jimfort
med -3,6 MSEK under 2018. Investeringar i materiella
respektive immateriella anldggningstillgdngar orsakade ett
nettokassautflode om —1,2 MSEK respektive —1,5 MSEK
under 2019 och 0,2 MSEK respektive —2,9 MSEK under
2018.

Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Kassautflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
—12,0 MSEK under 2019, en minskning med 5,9 MSEK
jamfort med —17,9 MSEK under 2018. Minskningen var fram-
forallt ett resultat av minskad utdelning till aktiedgare under
2019 i jimforelse med 2018. Under 2019 bestod kassa-
utflodet huvudsakligen av utdelning till aktiedgare och
amortering av leasingskulder.

I tabellen nedan sammanfattas MilDefs nettororelsekapitalbehov under rikenskapsdret 2018-2020 samt for perioden

januari — mars 2020 och 2021.

1 januari—31 mars

1 januari—31 december

2021 2020 2019
Varulager 67,4 53,3 57,3 46,7 34,8
Kundfordringar 40,4 14,2 161,4 125,8 82,8
Ovriga kortfristiga fordringar 15,9 9,5 13,3 11,7 5,9
Rorelsekapital, tillgdngar 123,7 77,0 232,0 184,3 123,5
Leverantorsskulder -28,3 -19,1 -62,8 -43,6 -16,1
Ovriga kortfristiga skulder -70,7 -23,0 -96,4 -62,5 —64,1
Rorelsekapital, skulder -99,0 -42,1 -159,2 -106,1 -80,2
Nettorérelsekapital 24,7 34,9 72,8 78,2 43,3
i férhéllande till nettoomsdttningen RTM (%) 6,0% 10,5% 18,3% 23,4% 17,8%

Jamforelse mellan perioden januari — mars 2021 och januari -
mars 2020

Bolagets kapitalbildning i varulager tkade fran 53,3 MSEK
per 31 mars 2020 till 67,4 MSEK per 31 mars 2021. En 6kning
med 14,1 MSEK, vilket motsvarar en 6kning med

26,5 procent. Varulagrets storlek i forhdllande till nettoom-
sdttning senaste 12 mdnaderna var 16,2 procent per 31 mars
2021, vilket var pd samma nivier som per den 31 mars 2020.
Kundfordringar var markant hogre den 31 mars 2021 i
jamforelse med den 31 mars 2020, vilket dr ett resultat av
Bolagets fortsatta tillvixt. Totala rorelsekapitaltillgdngar per

den 31 mars 2021 var 123,7 MSEK i jimforelse med

77,0 MSEK per den 31 mars 2020. Okning av leverantors-
skulder och 6vriga kortfristiga skulder frin 42,1 MSEK den
31 mars 2020 till 99,0 MSEK den 31 mars 2021 motverkar den
negativa effekten av okade rorelsekapitaltillgdngar. Samman-
taget Okade Bolagets nettororelsekapital frin 34,9 MSEK den
31 mars 2020 till 24,7 MSEK den 31 mars 2021. Bolagets
nettororelsekapital i forhdllande till nettoomsittning senaste
12 ménaderna sjonk till 6,0 procent per den 31 mars 2021,
motsvarande siffra per den 31 mars 2020 var 10,5 procent.
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Jamforelse mellan rdkenskapsaren 2020 och 2019

Bolagets kapitalbildning i varulager 6kade frin 46,7 MSEK
per 2019-12-31 till 57,3 MSEK per 31 december 2020. En
okning med 10,6 MSEK, vilket motsvarar en 6kning med
22,7 procent. Varulagrets storlek i forhdllande till netto-
omsittning var 14,4 procent for 2020, vilket var samma
nivder som 2019. Kundfordringar var pd historiskt hoga
nivder den 31 december 2020, vilket 4r ett resultat av en hog
andel fakturering i det fjarde kvartalet. Detta dr i linje med
det sisongsmonster som Bolaget historiskt har uppvisat.
Totala rorelsekapitaltillgingar per den 31 december 2020 var
232,0 MSEK i jamforelse med 184,3 MSEK per den 31 decem-
ber 2019. Okning av leveranttrsskulder och 6vriga kortfris-
tiga skulder frin 106,1 MSEK 2019 till 159,2 MSEK 2020
motverkar den negativa effekten av 6kade rorelsekapitaltill-
gangar. Sammantaget minskade Bolagets nettororelsekapital
frdn 78,2 MSEK den 31 december 2019 till 72,8 den

31 december 2020. Bolagets nettororelsekapital i forhdllande
till nettoomsittningen sjonk 2020 till 18,3 procent, motsva-
rande siffra 2019 var 23,4 procent.

Jamforelse mellan rdkenskapsaren 2019 och 2018

Bolagets kapitalbildning i varulager tkade fran 34,8 MSEK
per 2018-12-31 till 46,7 MSEK per 2019-12-31. En 6kning med
11,9 MSEK, vilket motsvarar en 6kning med 34,2 procent.
Varulagrets storlek i forhdllande till nettoomsittning var

14,0 procent for 2019, vilket var samma nivier som 2018.
Kundfordringar var visentligt hogre den 31 december 2019 i
jamforelse med 31 december 2018. Detta ér ett resultat av en
hog andel fakturering i det fjarde kvartalet, vilket i sig 4r i
linje med Bolagets historiska sisongsmonster. Totala rorelse-
kapitaltillgdngar per den 31 december 2019 var 184,3 MSEK i
jamforelse med 123,5 MSEK per den 31 december 2018.
Okning av leverantorsskulder och 6vriga kortfristiga skulder
frdn 80,2 MSEK 2018 till 106,1 MSEK 2019 motverkar den
negativa effekten av Okade rorelsekapitaltillgdngar.

1 januari—31 mars

Sammantaget Okade Bolagets nettororelsekapital frin

43,3 MSEK den 31 december 2018 till 78,2 den 31 december
2019. Bolagets nettororelsekapital i forhdllande till netto-
omsittningen 6kade 2019 till 23,4 procent, motsvarande
siffra 2018 var 17,8 procent.

Materiella anldggningstillgangar

Per den 31 mars 2021 uppgick MilDefs materiella anligg-
ningstillgdngar till 15,0 MSEK och bestod i huvudsak av
utrustning for test- och verifiering, produktionsrelaterade
tillgdngar samt anldggningstillgdngar som 4r relaterat till
bolagets hyrda rorelsefastighet i Helsingborg. MilDef hade
inga stillda sikerheter for materiella tillgdngar per den

31 mars 2021.

Immateriella anlaggningstillgangar

Per den 31 mars 2021 hade MilDef immateriella anliggnings-
tillgdngar hinforliga till forviry som uppgick till 124,2 MSEK
och aktiverad produktutveckling med ett redovisat virde om
7,4 MSEK.

Forskning och utveckling

I tabellen nedan presenteras MilDefs kostnader for forskning
och utveckling under rikenskapsdren 2018-2020 samt for
perioden samt for perioden januari — mars 2020 och 2021.
Utgifter for utvecklingsverksamheten kostnadsfors nir de
uppkommer, sdvida inte utvecklingsverksamheten uppfyller
villkoren for att aktiveras, det vill sdga:

» produkten som utvecklas beddms vara tekniskt och
kommersiellt gdngbar, och

» Koncernen har for avsikt och forméga att firdigstilla och
silja produkten, och

» utvecklingen sker pd Koncernens egen risk och finansie-
ras fullt ut av Koncernen, det vill siga kundfinansierad
utvecklingen aktiveras ej.

1 januari—31 december

2021 2020 2019
Forsknings- och utvecklingskostnader, netto 10,2 6,9 33,1 26,0 17,7
Aktiverad produktutveckling — - 3,5 1,5 2,9
Forsknings- och utvecklingskostnader, brutto 10,2 6,9 36,6 27,5 20,6
Nettoomsattning 51,0 34,5 398,5 334,0 243,8
Forsknings- och utvecklingskostnader brutto,
i procent av nettoomsattningen 20,0% 20,0% 9,2% 8,2% 8,4%
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Investeringar

MilDef investerar 16pande i materiella och immateriella
tillgdngar. Behovet av investeringar i materiella anliggnings-
tillgdngar 4r mttligt pd grund av att Koncernens produktion
mestadels utgors av monteringsverksamhet, vilket inte
kriver ndgra vasentliga investeringar i produktionsnira
maskinutrustning. MilDef gjorde inga forvirv under 2018—
2020. Under forsta kvartalet 2021 forvirvades det norska
bolaget Sysint AS.

1 januari—31 mars

I tabellen nedan sammanfattas MilDefs sammanlagda inves-
teringar under rikenskapsdret 2018-2020 samt for perioden
januari — mars 2020 och 2021.

1 januari— 31 december

2021 2020 2019
Forvarv av dotterbolag -113,6 - - - -
Aktiverad produktutveckling - - -3,5 -1,5 -2,9
Ovriga immateriella anldggningstillgdngar - - - - -
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -8,9 0,0 -5,4 -1,2 -0,2
Summa investeringar 103,4 0,0 -8,9 =2,7 -3,1

Jamforelse mellan perioden januari — mars 2021 och januari —
mars 2020

MilDef slutforde forvirvet av det norska bolaget Sysint AS i
det forsta kvartalet 2021. T kvartal ett 2020 genomfordes inga
forvirv. Bolagets investeringar i materiella anliggnings-
tillgdngar uppgick i det forsta kvartalet 2021 till 8,9 MSEK i
jamforelse med 0,0 MSEK under samma period foregiende
ar. Under det fjiarde kvartalet 2020 flyttade Bolagets sitt
huvudkontor inklusive produktionsanliggning till nya
lokaler i Helsingborg. Dirav investerade MilDef under det
forsta kvartalet 2021 i materiella anldggningstillgdngar som 4r
direkt hianforliga till de nya lokalerna och dess 6kade
produktionskapacitet.

Jamf6relse mellan rikenskapsaren 2020 och 2019

Bolagets investeringar i materiella anliggningstillgdngar
uppgick 2020 till 5,4 MSEK i jimforelse med 1,2 MSEK under
rikenskapséret 2019. Under det fjarde kvartalet 2020 flyttade
Bolagets sitt huvudkontor inklusive produktionsanliggning
till nya lokaler i Helsingborg. Dirav investerade MilDef under
2020 i materiella anliggningstillgdngar som ir direkt hanfor-
liga till de nya lokalerna och dess tkade produktionskapaci-
tet. Aktiverad produktutveckling kade 2020 till 3,5 MSEK,
under 2019 var samma siffra 1,5 MSEK. Tvd betydande
produktutvecklingsprojekt som genomfordes under 2020
var den drivande faktorn bakom 6kningen.

Jamforelse mellan rikenskapsaren 2019 och 2018

Bolagets investeringar i materiella anliggningstillgdngar
uppgick 2019 till 1,2 MSEK i jamforelse med 0,2 MSEK under
rakenskapsdret 2018. Utvecklingskostnader som aktiverades
i balansrikningen minskade fran 2,9 MSEK 2018 till 1,5 MSEK
2019.

Pagaende och framtida investeringar

Bolaget har inga betydande pdgdende investeringar och inte
heller ndgra dtaganden med avseende pd framtida betydande
investeringar, utover kontinuerlig produktutveckling inom
ramarna for den 16pande verksamheten.

Betydande forandringar efter 31 mars 2021

Det har inte intriffat ndgra betydande forindringar av
Bolagets finansiella stillning eller finansiella resultat sedan
den 31 mars 2021.

Finansiell exponering och riskhantering

MilDef exponeras i sin verksamhet for bland annat valutarisk,
kreditrisk, likviditets- och refinansieringsrisk samt rinterisk.
For att forbereda MilDef infor att bli ett noterat foretag har
en djupgdende analys gjorts i syfte att identifiera Koncernens
finansiella risker och policyer har upprittats och antagits av
styrelsen, allt i syfte att forbittra koncernens finansiella risk-
hantering. MilDefs finansiella verksamhet dr centraliserad for
att ge stordriftsfordelar, sikerstilla en god intern kontroll
och underlitta 6vervakningen av risk. Nedanstdende avsnitt
innehdller en kortfattad beskrivning av Koncernens expone-
ring for finansiell risk och policyer for riskhantering.

Valutaexponering

MilDef bedriver verksamhet pa olika geografiska marknader
och genomfor transaktioner noterade i utlindska valutor
vilket innebir exponering for valutakursrorelser. Valuta-
exponering och dirmed valutarisk forekommer i samband
med betalningar i utlindsk valuta (transaktionsexponering)
och vid omrikning av utlindska dotterforetags balans-
riakningar och resultatrikningar till SEK (omrikningsexpone-
ring). Nedan forklaras de tvd exponeringarna var for sig.
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Transaktionsexponering

Transaktionsexponering uppstdr frimst nar MilDefs produk-
ter siljs i andra linder och i andra valutor. Forsiljningen pa
varje enskild marknad sker frimst i lokala valutor. Dessa
betalningsstrommar ger upphov till valutaexponering som
paverkar Koncernens resultat i hindelse av valutakursfluktu-
ationer. De viktigaste valutorna for heldret 2020, matt som
effekt pd Koncernens rorelseresultat var USD, NOK, DKK
och GBP. I den ordinarie affirsverksamheten uppstar ett
nettooverskott eller ett nettounderskott i en viss valuta.
Nettopositionernas virden fluktuerar till foljd av férand-
ringar i valutakurserna och dirmed uppstdr en transaktions-
exponering.

Enligt Koncernens policy skall exponeringar minskas genom
att in- och utfléden i samma valuta matchas. Baserat pd anta-
gandet att valutasikring inte har ndgon betydande inverkan
pa Koncernens resultat pd ldng sikt, rekommenderas i poli-
cyn att transaktionsexponering inte sakras pa 16pande basis.
Sikring kan emellertid vara motiverat vid 1dnga avtal dir det
inte finns maojlighet att dndra avtalspriset eller de kostnader
som sammanhidnger med avtalet eller vid enskilda storre
affirer ddr beloppet av kundatagandet avviker markant fran
ordinarie verksamhet.

Omrakningsexponering — resultatrdkning

Nir resultatet for utlindska dotterforetag riknas om till SEK
uppstdr valutaexponering, vilket paverkar Koncernens resul-
tat ndr valutakurserna fluktuerar.

Omrakningsexponering — balansrakning

Denna typ av valutaexponering uppkommer vid omrikning
av nettotillgdngar i utlindska dotterforetag till SEK, vilket
kan paverka MilDefs ¢vriga totalresultat. Nettoexponeringen
i varje valuta motsvarar nettot av tillgdngar och skulder note-
rade i den valutan. Koncernens allminna policy for hantering
av omrdkningsexponering dr att den bor minskas genom
matchning av tillgdngar och skulder i samma valuta.

Ranteexponering

Rinterisker dr forandringar i marknadsrantor som paverkar
Koncernens nettorinta. Hur snabbt rinteférindringen
paverkar nettorintan beror pa lnets rintebindningstid.
Enligt Koncernens finanspolicy skall Bolaget vaksamt folja
marknadsrintornas utveckling och agera om utvecklingen av
marknadsrintor kan bedomas ge en negativ pdverkan pd
Koncernens rorelseresultat.

Likviditets- och finansieringsrisk

Med likviditets- och finansieringsrisk avses risken for att
Bolaget inte skall kunna uppfylla betalningsforpliktelser som
en foljd av otillrdcklig likviditet eller svdrigheter att uppta
externa ldn till godtagbara villkor. Koncernen arbetar aktivt
med att ha effektiva system for likviditetsstyrning som syftar
till att minimera risken att likviditetsbrist uppstar.

Kredit- och motpartsrisker

Bolagets finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisker
gentemot finansiella motparter. Med kreditrisk eller
motpartsrisk avses risken for forlust om motpart inte fullgor
sina forpliktelser. MilDefs finanspolicy anger att kreditrisken
ska begrinsas genom att endast motparter med god kredit-
virdighet accepteras samt genom faststillda limiter. Koncer-
nens likviditet placeras som bankinldning med forsumbar
kreditrisk. Kommersiella kreditrisker begridnsas av en kund-
stock med god kreditvirdighet. Kundfordringar som
bedomits osikra skall reserveras och paverka Koncernens
rorelseresultat. Per den 31 december 2020 fanns inga
avsittningar for osikra fordringar.
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Kapitalisering, skuldsattning
och annan finansiell information

I'tabellerna i detta avsnitt redovisas MilDefs kapitalisering Kapitalisering

och nettoskuldsittning per den 31 mars 2021, dvs. den sista Bolagets kapitalisering per den 31 mars 2021, samt efter
rapporteringsdagen fore Erbjudandet. Féljande information Erbjudandets genomférande under forutsittning att

bor lisas tillsammans med avsnittet "Operationell och Erbjudandet fulltecknas (exklusive Overtilldelnings-
finansiell 6versikt’, "ARtiekapital och digarforbdllanden” optionen samt att Erbjudandet inte uttkas) efter kostnader
och Bolagets konsoliderade finansiella rapporter, med relaterade till Erbjudandet presenteras i tabellen nedan.
tillhorande noter, som finns pd annan plats i Prospektet. Tabellen omfattar endast rintebirande skulder.

Per den 31 mars efter

Per den 31 mars 2021 Nyemission Erbjudandets genomforande

Kortfristiga skulder

For vilka garanti stallts - - -

Mot annan sakerhet - - -
Utan sdkerhet 48,5 - 48,5
Summa kortfristiga skulder 48,5 - 48,5

Langfristiga skulder

Garanterade - - -
Med sakerhet - - -
Utan garanti/utan sakerhet 66,1 - 66,1
Summa langfristiga skulder 66,1 - 66,1
Eget kapital

Aktiekapital 6,2 2,7 8,9
Reservfond(er) - - -
Ovriga reserver 123,7 367,2 490,9
Totalt 129,9 370,0 499,9
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Nettoskuldsattning

Bolagets nettoskuldsittning per den 31 mars 2021, samt efter
Erbjudandets genomforande under forutsittning att Erbju-
dandet fulltecknas (exklusive Overtilldelningsoptionen samt

att Erbjudandet inte uttkas) efter kostnader relaterade till
Erbjudandet presenteras i tabellen nedan. Tabellen omfattar
endast rintebirande skulder. Bolaget hade per 31 mars 2021
inga eventualforpliktelser eller indirekta skulder.

Per den 31 mars efter

MSEK Per den 31 mars 2021 Nyemission Erbjudandets genomférandes
(A) Kassa och bank 28,5 370,0 398,5
(B) Andra likvida medel - - -
(C) Ovriga finansiella tillgdngar - - -
(D) Summa likviditet (A +B +C) 28,5 370,0 398,5
(E) Kortfristiga finansiella skulder 48,5 - 48,5
(F) Kortfristig andel av langfristiga finansiella skulder - - -
(G) Kortfristig finansiell skuldsattning (E + F) 48,5 - 48,5
(H) Kortfristig finansiell skulds&ttning netto (G - D) 20,0 -370,0 -350,0
(1) Langfristiga finansiella skulder 66,1 - -
(J)  Skuldinstrument - - -
(K) Langfristiga leverantorsskulder och andra skulder - - -
(L) Langfristig finansiell skulds&ttning (I +J + K) 66,1 - -
(M) Total finansiell skulds&ttning 86,1 -370,0 -283,9

Finansiella skulder

Finansiella skulder i ovan redogorelse omfattar leasing-
skulder. Per den 31 mars 2021 uppgick kortfristiga leasing-
skulder till 8,8 MSEK och langfristiga leasingskulder till
57,1 MSEK. Total finansiell skuldsittning per den 31 mars
2021 exklusive leasingskulder uppgick till 20,2 MSEK.

Rorelsekapitalutlatande

Bolagets bedomning ér att det befintliga rorelsekapitalet dr
tillriackligt for att tillgodose Bolagets behov under de tolv
kommande mdnaderna frin och med dagen for Prospektet
(det vill siga fore Nyemissionens genomforande). Med
rorelsekapital avses Bolagets mojlighet att f tillgdng till
likvida medel for att fullgora sina betalningsforpliktelser
vartefter de forfaller till betalning.

Finansieringsavtal

Kreditfacilitetsavtal med Handelsbanken

Bolaget har ingdtt ett kreditfacilitetsavtal for en revolverande
koncerngemensam kreditfacilitet som kan nyttjas av Bolaget
och Dotterbolagen. Linefaciliteten bestdr av en cashpool om
50 MSEK och tillhandahdlls av Handelsbanken med en
kreditperiod som loper till den 31 december 2021. Banken
har forbundit sig att forlinga krediten till den 31 december
2022. Bolaget och Dotterbolagen har stillt sikerhet for sina
forpliktelser till forman for banken. Sikerheterna bestér
huvudsakligen i borgensdtaganden fran Bolaget for Dotter-
bolagens forpliktelser gentemot banken samt foretags-
inteckningar. Per den 31 mars 2021 hade 0 MSEK av kredit-

faciliteten utnyttjats. For kreditfaciliteten betalar Bolaget en
kontraktsrinta om 0,40 procent pd det maximala facilitets-
beloppet samt en ldnerinta pd utestdende kreditbelopp som
baseras pd relevant referensrinta plus viss marginal. Banken
har uppstillt som villkor for kreditgivningen att Bolaget ska
gora vissa utfistelser avseende soliditet och EBITDA. I ovrigt
har avtalet ingdtts med banken enligt dess allminna villkor.
Avtalet innehdller sedvanliga garantier och dtaganden, och
innehdller inga restriktioner avseende utdelningar.

Kreditavtal med SEB

Den 9 mars 2021 ingick Bolaget ett kreditavtal med SEB
avseende en kredit om 30 MSEK for att finansiera forvirvet
av Sysint AS. Amorteringstiden 4r sju manader med mojlig-
het till en mdnads forlingning. Enligt separat kovenant med
banken ska Bolaget dock dterbetala krediten senast 30 dagar
efter genomford IPO eller vid ett tidigare datum om banken
begir det. Aterbetalning avses ske med anvindande av
emissionslikviden. Rintesatsen for krediten dr per utbetal-
ningsdagen 1,75 procent men kan komma att forandras,
bland annat om bankens kostnader for kapitaltickning skulle
komma att dndras. Kreditavtalet innehdller sedvanliga
utfdstelser, dtaganden, informationsitaganden och uppsig-
ningsgrunder. Vidare begrinsas Bolagets mojlighet att uppta
skuld, stélla sikerhet, avyttra tillgdngar samt forandra verk-
samheten. I detta avseende bortses frin ovan nimnda line-
facilitet som finns i Handelsbanken med tillhorande foretags-
inteckningar som sikerhet.
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Pensionsférpliktelser

Bolaget betalar avgifter till avgiftsbestimda pensionsplaner
for samtlig personal. Formdnsbestimda pensionsplaner
tillimpas ej. For mer information se not 8.

Poster utanfor balansrdakningen

Koncernen dr inte part till ndgra arrangemang utanfor
balansrikningen som har eller rimligen kan forvintas ha
ndgon nuvarande eller framtida visentlig inverkan pd
Koncernens finansiella stillning, intikter eller kostnader,
resultat, likviditet, investering i anliggningstillgdngar eller
finansiella resurser.
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Styrelse, ledande befattningshavare
och revisor

Styrelse

Bolagets styrelse bestar av sex (6) ordinarie ledamoter, inklusive styrelseordforanden, utan suppleanter. Samtliga styrelse-
ledamoter har valts for tiden intill slutet av drsstimman 2022. I enlighet med Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”) ska mer
4n hilften av de stimmovalda styrelseledamoterna vara oberoende i forhdllande till Bolaget och dess ledning. Minst tvd av de
stimmovalda styrelseledamoterna som dr oberoende i forhdllande till Bolaget och dess ledning ska dven vara oberoende i
forhdllande till Bolagets storre aktiedgare. Tabellen nedan visar ledamoterna i styrelsen, nir de forst valdes in i styrelsen och om

de dr oberoende i forhéllande till Bolaget och bolagsledningen och/eller de storre aktiedgarna.

Oberoende i forhdllande till  Oberoende i forhallande till
Befattning Styrelseledamot sedan Bolaget och bolagsledningen storre aktiedgare
Jan Andersson Styrelseordforande 2015-2017,2018 Ja Ja
Marianne Trolle Styrelseledamot 1998 Nej Nej
Berndt Grundevik Styrelseledamot 2018 Nej Ja
Christian Hammenborn Styrelseledamot 2017 Ja Nej
Charlotte Darth Styrelseledamot 2020 Ja Ja
Lennart Pihl Styrelseledamot 2020 Ja Ja

P4 foljande sidor presenteras mer detaljerad information om styrelseledamoterna, inklusive deras utbildning, erfarenhet,
pagdende och slutforda uppdrag samt innehav i Bolaget.?

1) Innehav anges per dagen for Prospektet och inkluderar i forekommande fall nirstdende fysiska och juridiska personers innehav.
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Jan Andersson
fodd 1959, styrelseordférande under 2015—
2017 och sedan 2018.

Utbildning: Civilingenjor i Datateknik,
Linkdpings Tekniska Hogskola.

Ovriga pagdende uppdrag: Styrelseledamot i
Addnode Group AB, Entreprendrinvest Sverige
AB, TimeZynk AB, Localize Direct AB, Myloc
Holding AB och Innovum Invest AB samt
styrelseordférande i DH Anticounterfeit AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Styrelseordforande i Fast2 Affarssystem AB.

Innehav i Bolaget: 549 000 aktier.

Christian Hammenborn
fodd 1965, styrelseledamot sedan 2017.

Utbildning: Jur. kand., Lunds universitet.

Ovriga pagaende uppdrag: Styrelseledamot i
Hammenborn Advokatbyra AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Prokurist Advokatfirman Lindahl Kommandit-
bolag.

Innehav i Bolaget: —

Marianne Trolle
fodd 1956, styrelseledamot sedan 1998.

Utbildning: Studier i ekonomi, juridik och
ledarskap i Helsingborg.

Ovriga pagaende uppdrag: Trolle Manage-
ment AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Styrelseledamot i MilDef Products AB, MilDef

International AB, MilDef AS, MilDef Ltd och
MilDef Inc.

Innehav i Bolaget: 5 209 652 aktier.

Charlotte Darth
fodd 1968, styrelseledamot sedan 2020.

Utbildning: Civilekonom, Stockholms
universitet.

Ovriga pagaende uppdrag: Verkstillande
direktor i Binero Group AB (publ) och styrelse-
ledamot i Intervalor AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Verkstdllande direktor i Affecto Sweden AB och
Readsoft Sverige AB samt styrelseledamot i
Binero Group AB (publ).

Innehav i Bolaget: —

Berndt Grundevik
fodd 1956, styrelseledamot sedan 2018.

Utbildning: Forsvarshogskolan.

Ovriga pagdende uppdrag: Styrelseledamot
och verkstallande direktor i Top level AB och
medlem av SBB:s advisory board.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav i Bolaget: —

Lennart Pihl
fodd 1950, styrelseledamot sedan 2020.

Utbildning: Civilekonom, Lunds universitet.
Ovriga pagdende uppdrag: Styrelseord-
forande i Midway Holding AB, Myloc
Holding AB, Bertex Mail AB, ALG Holding AB
och Nordic Vehicle AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Styrelseordférande i Green Cargo AB, Nordic
Room Improvement Holding AB, INGAPE AB
och HXH International AB. Styrelseledamot i
Advenica AB, Avega Group AB och Poolia AB.

Innehav i Bolaget: —
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P4 foljande sidor presenteras mer detaljerad information om Bolagets ledande befattningshavare, inklusive deras utbildning,
erfarenhet, pdgdende och slutforda uppdrag samt innehav i Bolaget.”

Ledande befattningshavare

Bjorn Karlsson
fédd 1973. Verkstdllande direktér sedan 2018.

Utbildning: Gymnasieingenjor.

Ovriga pagdende uppdrag: Styrelseord-
férande i MilDef Products AB, Sysint AS och
MilDef Sweden AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Verkstdllande direktor och styrelseordférande i
MilDef International AB.

Innehav i Bolaget: 1 161 844 aktier och
274500 képoptioner?.

Daniel Ljunggren
fédd 1980. Chief Financial Officer sedan 2011.

Utbildning: Master i féretagsekonomi,
Hogskolan Kristianstad.

Ovriga pagdende uppdrag: Styrelseord-
forande i MilDef International AB och MilDef
AS, styrelseledamot i MilDef Products AB,
MilDef Ltd., Sysint AS, MilDef Sweden AB,
MilDef Inc. och Lergdken Invest AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav i Bolaget: 1 321 844 aktier®.

Fredrik Persson
fodd 1981. Chief Technology Officer sedan
2020.

Utbildning: Master i radioelektronik och
elektromagnetisk faltteori, Lunds Tekniska
Hogskola

Ovriga pagdende uppdrag: Styrelseledamot i
MilDef Products AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Vice verkstallande direktor och utvecklingschef
i MilDef Products AB.

Innehav i Bolaget: 8 000 aktier och 440 800
képoptioner.

Karin Svalander
fédd 1978. General Counsel sedan 2020.

Utbildning: Jur. kand., Uppsala universitet.

Ovriga pagdende uppdrag: Styrelseledamot i
MilDef International AB, MilDef Sweden AB,
MilDef Products AB, MilDef AS, Sysint AS och
MilDef Inc.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Styrelsesuppleant i Invono Fund AB, chefsjurist
for Invono AB och jurist pa LRF Konsult.

Innehav i Bolaget: —

Ola Alfredsson
fodd 1964. Chief Commercial Officer,
VP Strategic Projects sedan 2021.

Utbildning: Marinens Officerhogskola.
Ovriga pagdende uppdrag: Styrelseord-
forande i MilDef Inc., styrelseledamot i MilDef
International AB, MilDef Ltd., MilDef Sweden
och PrimeKey Solutions AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren):
Ambassadrad, Sveriges Ambassad Washington,
USA.

Innehav i Bolaget: —

Per Bjornson
fédd 1978. Chief Operating Officer sedan 2021.

Utbildning: Officerhogskola/Krigshogskola,
IMD Business School.

Ovriga pagdende uppdrag: Verkstallande
direktor for MilDef Products AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Chief
Business Support Officer for Helsingborgs
Hamn AB, Extern firmatecknare i Helsingborgs
Hamn Aktiebolag.

Innehav i Bolaget: 6 500 aktier.

1) Innehav anges per dagen for Prospektet och inkluderar i forekommande fall nirstdende fysiska och juridiska personers innehav.
2) For information om éverldtelse av aktier frin MilDef Crete och kopoptionerna se avsnittet "Aktiekapital och digarforbdllanden”.

3) For information om 6verlitelse av aktier frin MilDef Crete se avsnittet "Aktiekapital och dgarforbdllanden’.

4) For information om képoptionerna se avsnittet "Aktiekapital och dgarforbdllanden’.
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Johan Holmqvist
fodd 1972. Head of Investor Relations sedan
2020.

Utbildning: Civilekonom, Lunds universitet.
Ovriga pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Global
Transformation Communication Manager for
Ingka Group AB, Head of Investor Relations and
Corporate Communications for Boozt AB
(publ), Vice President Corporate Communica-
tions for ReadSoft AB (publ) och Head of Inves-
tor Relations for Lime Technologies AB (publ).

Innehav i Bolaget: —

Evelina Hedskog
fodd 1981. Chief Business Development Officer
sedan 2021.

Utbildning: Civilingenjor, Kungliga Tekniska
hogskolan och kandidatexamen i ekonomi,
Stockholms universitet.

Ovriga pagdende uppdrag: Verkstallande
direktor for MilDef Sweden AB, styrelse-
ledamot i MW Group AB och reservofficer i
Flottan (Orlkn).

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Head of
Products and Strategy pa Saab AB Business
Unit Combat Systems and C4l Solutions.

Innehav i Bolaget: —

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande
befattningshavare

Det foreligger inga familjeband mellan ndgra styrelseledamo-
ter eller ledande befattningshavare. Det foreligger inga
intressekonflikter eller potentiella intressekonflikter mellan
styrelseledamoternas och de ledande befattningshavarnas
dtaganden gentemot Bolaget och deras privata intressen
och/eller andra dtaganden. Som framgar ovan har dock ett
flertal styrelseledamoter och ledande befattningshavare
ekonomiska intressen i MilDef genom aktieinnehav och, i
forekommande fall, innehav av kopoptioner.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
under de senaste fem dren (i) domts i bedrigerirelaterade
madl, (ii) representerat ett foretag som forsatts i konkurs eller
likvidation, eller varit foremadl for konkursforvaltning, (iii)
varit foremadl for anklagelse och/eller sanktion av i lag eller
forordning bemyndigade myndigheter (dédribland godkidnda
yrkessammanslutningar) eller (iv) forbjudits av domstol att
ingd som medlem av ett bolags forvaltnings-, lednings- eller
kontrollorgan eller fran att ha ledande eller 6vergripande
funktioner i ett bolag.

Det finns inga sirskilda 6verenskommelser om ersittning for
styrelseledamot eller ledande befattningshavare efter det att
uppdraget eller anstillningen avslutats. Bolaget har inga
avsatta eller upplupna belopp for pensioner eller liknande
formaner efter styrelseledamots eller ledande befattnings-
havares avtridande av tjdnst eller uppdrag.

Alla styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan
nds pd Bolagets huvudkontor pd adress Muskotgatan 6,
254 66 Helsingborg.

Advisory board

Bolaget har sammansatt en sd kallad advisory board
bestdende av fore detta officerare i linder som anses vara
prioriterade marknader. Ordforande dr Berndt Grundevik,
styrelseledamot i Bolaget och tidigare arméchef i Forsvars-
makten. Ovriga medlemmar 4r Odin Johannesen i Norge,
Arto Rity i Finland, Agner Rokos i Danmark, Lee Price i USA
samt Sir Nicholas Pope i Storbritannien. Arvode utgdr med
10 000 USD per dr till var och en av medlemmarna i advisory
board.

Medlemmarna triffas en gdng per kvartal for att radgora
kring trender i dialog med Bolagets operativa verksamhet.
Utover rdd och insikter baserade pa deras linga erfarenhet
av forsvarsrelaterade frdgor har medlemmarna i advisory
board omfattande kontaktnit vilket kan gynna Bolagets
mojligheter till kontakt med potentiella kunder.

Revisorer

Bolagets oberoende externa revisorer dr sedan 2016
Andreas Brodstrom (fodd 1973) och Bengt Ekenberg (fodd
1960) som pd drsstimman 2021 omvaldes for perioden intill
slutet av drsstimman 2022. Bdde Andreas Brodstrom och
Bengt Ekenberg dr auktoriserade revisorer och medlemmar i
FAR (branschorganisationen for auktoriserade revisorer).
Andreas Brodstrom och Bengt Ekenberg har varit revisorer
under hela den period som den historiska finansiella infor-
mationen i Prospektet omfattar. Revisorernas kontorsadress
dr Mazars, Terminalgatan 1, 252 78 Helsingborg.
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Bolagsstyrning

Bolagsstyrning

Bolaget dr ett svenskt publikt aktiebolag. Vid tidpunkten for
Prospektet regleras bolagsstyrningen i Bolaget utifrdn svensk
lag, interna regler och foreskrifter. Nar Bolagets aktier har
upptagits till handel pd Nasdaq Stockholm kommer Bolaget
dven att folja Nordic Main Market Rulebook for Issuers of
Shares och Koden. Koden giller for alla svenska bolag vars
aktier 4r noterade pd en reglerad marknad i Sverige. Bolaget
behover inte folja alla regler i Koden dd Koden i sig sjdlv
medger mojlighet till avvikelse fran reglerna, under forutsatt-
ning att sddana eventuella avvikelser och den valda alterna-
tiva losningen beskrivs och orsakerna hirfor forklaras i
bolagsstyrningsrapporten (enligt den s kallade "folj eller
forklara-principen”).

Bolaget kommer att tillimpa Koden frin det att Bolagets
aktier noteras pd Nasdaq Stockholm. Eventuella avvikelser
frin Koden kommer att redovisas i Bolagets bolagsstyrnings-
rapport, som kommer att upprittas for forsta gangen for
rakenskapsdret 2021. I den forsta bolagsstyrningsrapporten
behover Bolaget emellertid inte forklara avvikelse till f6ljd av
bristande uppfyllelse av regler vars tillimpning inte aktualise-
ras under den tidsperiod som bolagsstyrningsrapporten
omfattar. Bolaget forvintar sig for ndrvarande inte att rappor-
tera ndgon avvikelse frin Koden i bolagsstyrningsrapporten.

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen dr bolagsstimman Bolagets hogsta
beslutsfattande organ. P4 bolagsstimman utovar aktieigarna
sin rostritt i nyckelfrdgor, till exempel faststillande av resul-
tat- och balansrikningar, disposition av Bolagets resultat,
beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens ledamoter och
verkstillande direktor, val av styrelseledamoter och revisorer
samt ersadttning till styrelsen och revisorerna.

Arsstimma méste héllas inom sex ménader frin utgdngen av
rakenskapsdret. Utover drsstimman kan aktiedgarna kallas
till extra bolagsstimma. Enligt bolagsordningen sker kallelse
till bolagsstimman genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar och genom att kallelsen hélls tillginglig pa
Bolagets hemsida www.mildef.com. Att kallelse har skett ska
samtidigt annonseras i Dagens Industri.

Rétt att delta i bolagsstimma

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna pd bolagsstim-
man ska dels vara inford i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken sex bankdagar fore stimman, dels anmila sig hos
Bolaget for deltagande i bolagsstimman senast den dag som
anges i kallelsen till stimman. Utover att meddela Bolaget
om sin avsikt att delta vid bolagsstimman mdste aktiedgare

vars aktier dr forvaltarregistrerade, genom en bank eller
annan forvaltare, begira att dess aktier tillfilligt registreras i
eget namn i den av Euroclear Sweden forda aktieboken for
att ha ritt att delta vid bolagsstimman. Aktiedgare kan
ndrvara vid bolagsstimmor personligen eller genom ombud
och kan dven bitrddas av hogst tvd personer. Vanligtvis dr det
mojligt for aktiedgare att anmila sig till bolagsstimman pa
flera olika sitt, vilka ndrmare anges i kallelsen till stimman.
Aktiedgare dr berittigade att rosta for samtliga aktier som
aktiedgaren innehar.

Initiativ fran aktiedgarna

Aktiedgare som Onskar fi ett drende behandlat pd bolags-
stdimman mdste skicka en skriftlig begidran hiarom till styrel-
sen. Begiran ska normalt vara styrelsen tillhanda senast sju
veckor fore bolagsstimman.

Valberedning

Bolag som foljer Koden ska ha en valberedning. Enligt Koden
ska bolagsstimman utse valberedningens ledamoter eller
ange hur ledamoterna ska utses. Valberedningen ska enligt
Koden bestd av minst tre ledamoter varav en ska utses till
ordforande. Majoriteten av valberedningens ledamoter ska
vara oberoende i forhdllande till Bolaget och koncern-
ledningen. Minst en ledamot i valberedningen ska ddrutdver
vara oberoende i forhdllande till den rostmissigt storsta
aktiedgaren eller grupp av aktiedgare som samverkar om
Bolagets forvaltning.

Vid drsstimman som holls den 30 mars 2021 beslutades att
valberedningen ska bestd av fyra ledamoter, varav en leda-
mot ska vara styrelsens ordforande. Styrelsens ordférande
ska sd snart som moijligt efter tredje kvartalets utgdng
kontakta de tre rOstmassigt storsta dgarregistrerade aktie-
dgarna i den av Euroclear Sweden forda aktieboken per den
31 augusti, varvid dven eventuella andra omstindigheter
som dr kinda for styrelsens ordférande ska beaktas, och
uppmana dessa att snarast utse sin ledamot till valbered-
ningen infor kommande drsstimma. For det fall aktiedgare
avstdr fran att delta i valberedningen ska nista aktiedgare
som storleksmissigt star pd tur beredas mojlighet att utse en
ledamot i valberedningen. Valberedningens ordforande ska
vara den ledamot som utsetts av den rostmissigt storste
aktiedgaren, om inte valberedningen beslutar annat. Styrel-
sens ordforande eller annan styrelseledamot ska inte vara
valberedningens ordforande. Valberedningens sammansitt-
ning ska offentliggoras senast sex manader fore kommande
drsstimma genom att uppgift om namnen pd ledamoterna i
valberedningen, med angivande av om ledamot utsetts aven
viss dgare, limnas pd Bolagets hemsida.
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Valberedningen ska bereda och framligga forslag for aktie-
dgarna pd bolagsstimman avseende ordforande for stim-
man, antal styrelseledamoter, val av styrelseledamoter och
styrelseordforande, val av revisor, styrelse- och revisorsar-
vode, eventuella forindringar av instruktionen for valbered-
ningen samt andra frigor som kan ankomma pé en valbered-
ning enligt Koden.

For att inleda beredningen infor den kommande drsstim-
man ska styrelsens ordférande kalla till ett konstituerande
valberedningsmote under september eller oktober.

Om tidigare 4n tre manader fore rsstimman, en aktiedgare
som utsett ledamot i valberedningen inte lingre tillhor de tre
till rostetalet storsta aktiedgarna, ska ledamoten utsedd av
denna stilla sin plats till forfogande och den aktieigare som
tillkommit bland de tre till rostetalet storsta aktiedgarna ska
dga ritt att utse en ledamot. Om endast marginella forind-
ringar i rostetal 4gt rum eller fordndringen intriffar senare 4dn
tre mnader fore drsstimman ska valberedningens samman-
sittning inte dndras om det inte finns sirskilda skal.

For det fall ledamot limnar valberedningen innan dess
arbete 4r slutfért och valberedningen finner det 6nskvirt att
ersdttare utses, ska den aktiedgare som utsdg den avgiende
ledamoten utse en eftertridare. Om denne inte lingre tillhor
de rostmdssigt storsta aktiedgarna ska aktiedgare som stor-
leksmissigt stdr nést i tur beredas mojlighet att utse en efter-
tridare. Andring i valberedningens sammansittning ska
omedelbart offentliggoras i enlighet med ovan. Ingen ersitt-
ning utgdr till valberedningens ledamoter. Valberedningen
har dock ritt att belasta Bolaget med nodvindiga omkostna-
der, till exempel for rekryteringskonsulter, om det beddms
erforderligt for att fa ett limpligt urval av kandidater till
styrelsen. Valberedningsinstruktionen dr giltig till dess en
kommande bolagsstimma beslutar dndra den.

Styrelsen

Styrelsen idr Bolagets hogsta beslutsfattande organ efter
bolagsstimman. Enligt aktiebolagslagen ir styrelsen ansvarig
for Bolagets forvaltning och organisation, vilket innebir att
styrelsen dr ansvarig for att, bland annat, faststilla mal och
strategier, sikerstilla rutiner och system for utvirdering av
faststillda mél, fortlopande utvirdera Bolagets resultat och
finansiella stillning samt utvirdera den operativa ledningen.
Styrelsen ansvarar dven for Bolagets interna kontroll. Styrel-
sen ansvarar ocksa for att sikerstilla att drsredovisningen
och deldrsrapporter upprittas i ritt tid. Dessutom utser
styrelsen Bolagets verkstillande direktor.

Styrelseledamaoterna viljs normalt av drsstimman for tiden
intill slutet av ndsta drsstimma. Enligt Bolagets bolagsord-
ning ska styrelsen, till den del den viljs av bolagsstimman,
bestd av ldgst tre (3) och hogst dtta (8) styrelseledamoter
utan suppleanter. Enligt Koden ska styrelsens ordférande
viljas av drsstimman och ha ett sirskilt ansvar for ledningen
av styrelsens arbete och for att styrelsens arbete ir vilorgani-
serat och genomfors pa ett effektivt sitt.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras
arligen och faststills pd det konstituerande styrelsemotet
varje dr. Arbetsordningen reglerar bland annat styrelsepraxis,
funktioner och fordelningen av arbete mellan styrelseleda-
moterna och verkstillande direktor. I samband med det
konstituerande styrelsemotet faststiller styrelsen dven
instruktioner for styrelsens utskott, verkstillande direktoren
och finansiell rapportering.

Styrelsen sammantriader enligt ett drligen faststillt schema.
Utover dessa styrelsemoten kan ytterligare styrelsemoten
sammankallas for att hantera frigor som inte kan forldggas
till ett ordinarie styrelsemote. Utdver styrelsemotena har
styrelseordforanden och verkstillande direktoren en fort-
l6pande dialog rorande ledningen av Bolaget.

For ndrvarande bestdr Bolagets styrelse av sex (6) ledamoter
som valts av bolagsstimman, vilka presenteras i avsnittet
“Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer”.

Styrelsen har inrdttat tvd arbetsutskott, ersdttningsutskottet
och revisionsutskottet.

Ersdttningsutskott

Bolaget har ett ersittningsutskott bestdende av tva ledamo-
ter: Jan Andersson (ordforande) och Lennart Pihl. Ersitt-
ningsutskottets uppgifter framgar av dess arbetsordning som
faststills drligen. Ersittningsutskottet ska bereda forslag
avseende ersittningsprinciper, ersdttningar och andra
anstillningsvillkor for Bolagets ledande befattningshavare.
Ersittningsutskottet har ocksd i uppdrag att folja och utvir-
dera Bolagets pdgdende och under dret avslutade program
for ersittning till ledande befattningshavare samt tillimp-
ningen av de riktlinjer for ersittningar till ledande befatt-
ningshavare som bolagsstimman enligt lag ska besluta om
samt gillande ersittningsstrukturer och ersittningsnivder i
Bolaget.

Revisionsutskott

Bolaget har ett revisionsutskott bestiende av tre ledamoter:
Lennart Pihl (ordférande), Charlotte Darth och Christian
Hammenborn. Revisionsutskottets uppgifter framgér av dess
arbetsordning som faststills drligen. Revisionsutskottet ska,
utan att det paverkar styrelsens ansvar och uppgifter i 6vrigt,
bland annat 6vervaka Bolagets finansiella rapportering, 6ver-
vaka effektiviteten i Bolagets interna kontroll, internrevision
och riskhantering, hélla sig informerad om revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen, 6vervaka
hanteringen av nirstiendetransaktioner, granska och 6ver-
vaka revisorns opartiskhet och sjilvstindighet och dirvid
sarskilt uppmirksamma om revisorn tillhandahdller Bolaget
andra tjdnster dn revisionstjdnster, samt bitrida vid forbe-
redelse av forslag till bolagsstimmans val av revisor.
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Verkstallande direktéren och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstillande direktoren dr underordnad styrelsen och
ansvarar for Bolagets 16pande forvaltning och den dagliga
driften. Arbetsfordelningen mellan styrelsen och verkstal-
lande direktoren anges i arbetsordningen for styrelsen och
instruktionen for verkstillande direktoren. Verkstillande
direktoren ansvarar ocksa for att uppritta rapporter och
sammanstilla information frn ledningen infor styrelsemo-
ten och dr foredragande av materialet pd styrelsemotena.

Enligt instruktionerna for finansiell rapportering 4r den
verkstillande direktoren ansvarig for finansiell rapportering i
Bolaget och ska foljaktligen sikerstilla att styrelsen erhdller
tillrdckligt med information for att styrelsen fortlopande ska
kunna utvirdera Bolagets finansiella stillning.

Verkstillande direktor ska hélla styrelsen kontinuerligt
informerad om utvecklingen av Bolagets verksamhet,
omsittningens utveckling, Bolagets resultat och ekonomiska
stillning, likviditets- och kreditldge, viktigare affirshindelser
samt varje annan hindelse, omstindighet eller forhdllande
som kan antas vara av visentlig betydelse for Bolagets aktie-
dgare.

Verkstillande direktor och 6vriga ledande befattningshavare
presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande befatiningshavare
och revisor”.

Styrelse-
arvode

Lén/konsultarvode

Ersattning till styrelseledaméter, verkstédllande
direktor och ledande befattningshavare

Ersattning till styrelseledamoter

Arvode och annan ersittning till Bolagets styrelseledamoter,
inklusive styrelsens ordforande, faststills av bolagsstimman.
Vid drsstimman den 30 mars 2021 beslutades att arvode ska
utgd med 350 000 kronor till styrelsens ordférande och med
175 000 kronor till var och en av 6vriga ledamoter som inte
dranstillda i MilDef. For utskottsarbete ska utgd 60 000
kronor till ordféranden och 30 000 kronor till ledamoter i
revisionsutskottet samt 25 000 kronor till ordféranden och
20 000 kronor till ledamoter i ersdttningsutskottet. Styrelsens
ledamoter har inte rétt till ndgra formdner efter att deras
uppdrag som styrelseledamoter har upphort.

Arvode till styrelsen under rikenskapsaret 2020

I nedanstdende tabell redovisas ersittningar for utfort
styrelsearbete och 6vrig ersittning som utgick till styrelsens
ordforande och 6vriga styrelseledamoter under rikenskaps-
dret 2020.

Ovriga
formaner

Pensions-
kostnad

Rorlig
ersattning

Jan Andersson 141900 - - - - 141900
Marianne Trolle - - - - - -
Berndt Grundevik 94 600 1252214 - - - 219821
Christian Hammenborn 94 600 1473922 - - - 241992
Lennart Pihl - - - - - -
Charlotte Darth - - - - - -
Totalt 331100 272613 - - - 603 713

1) For mer information om Berndt Grundeviks konsultuppdrag, se avsnittet ”Legala frégor och kompletterande information — Transaktioner med nérstdende”.
2) For mer information om Christian Hammenborns konsultuppdrag, se avsnittet ”Legala frégor och kompletterande information — Transaktioner med nérstéende”.
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Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

I enlighet med aktiebolagslagen och Koden ska bolags-
stimman, i ett publikt aktiebolag vars aktier dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad, besluta om riktlinjer for
ersittning till ledande befattningshavare. Vid drsstimman
som holls den 30 mars 2021 beslutades att anta foljande rikt-
linjer for ersittning till Bolagets ledande befattningshavare.

Med 6vriga ledande befattningshavare avses medlemmar i
koncernledningen. I den mdn styrelseledamot i Bolaget utfor
arbete for Bolaget vid sidan av sitt styrelseuppdrag ska dessa
riktlinjer tillimpas dven for eventuell ersidttning som betalas
till styrelseledamoten for sddant arbete. Riktlinjerna ska
tillimpas pd ersittningar som avtalas, och forandringar som
gOrs i redan avtalade ersittningar, efter det att riktlinjerna
antagits av drsstimman 2021. Riktlinjerna omfattar inte
ersittningar som beslutas av bolagsstimman.

Riktlinjernas framjande av bolagets affdrsstrategi,
langsiktiga intressen och hdllbarhet

For information om Bolagets affirsstrategi, se www.mildef.
com.

En framgdngsrik implementering av Bolagets affirsstrategi
och tillvaratagandet av Bolagets ldngsiktiga intressen, inklu-
sive dess hdllbarhet, forutsitter att Bolaget kan attrahera och
behdlla kompetenta ledande befattningshavare. For detta
krivs att Bolaget kan erbjuda marknadsmissig och konkur-
renskraftig ersittning. Dessa riktlinjer mojliggor att ledande
befattningshavare kan erbjudas en konkurrenskraftig total-
ersdttning.

Rorlig kontantersittning som omfattas av dessa riktlinjer ska
syfta till att frimja Bolagets affirsstrategi och lingsiktiga
intressen, inklusive dess hallbarhet.

Ersdittningskomponenter

Ersdttningen ska vara marknadsmassig och utgoras av fast
kontantlon, rorlig ersittning, 6vriga formaner samt pension.
Bolagsstimman kan ddrutdver — och oberoende av dessa
riktlinjer — besluta om exempelvis aktie- och aktiekursrelate-
rade incitamentsprogram.

Ersittning kan ocksd utgd i form av konsultarvode till
styrelseledamot som utfor arbete for bolaget vid sidan om
sitt styrelseuppdrag.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rorlig kontanter-
sidttning ska kunna mitas under en period om ett ir. Den
rorliga kontantersittningen har en faststilld ovre grins och
far uppga till hogst 35 procent av den fasta rliga kontant-
16nen.

Pension

Ledande befattningshavare dger ritt till pensionslosningar
enligt avtal med Bolaget. Pensionsdtaganden ska som huvud-
regel vara premiebestimda, och folja Bolagets pensionsplan
enligt vilken pensionsavsittningar gors med 4,5 procent for
lonedelar upp till 7,5 inkomstbasbelopp och 30 procent for
lonedelar 6ver 7,5 inkomstbasbelopp. Avsteg frin denna
huvudregel kan komma att goras vid utseende av nya
ledande befattningshavare vars anstillningsavtal sedan
tidigare omfattar formansbestimda pensionsplaner eller om
befattningshavaren omfattas av formansbestimd pension
enligt tvingande kollektivavtalsbestimmelser. Pensions-
premierna for premiebestimd pension ska uppga till hogst
30 procent av den fasta drliga kontantlénen. Pensionsavsatt-
ningar ska inte ske pd rorlig kontantersittning och andra
loneforméner, dock med undantag for i den mén s foljer av
tvingande kollektivavtalsbestimmelser som ar tillimpliga pd
befattningshavaren.

Icke monetéira férmdner

Andra formdner fir innefatta bland annat livforsikring och
sjukvardsforsikring. Premier och andra kostnader i anled-
ning av sddana formdner fir sammanlagt uppga till hogst fem
procent av den fasta drliga kontantlonen.

Konsultarvode

For de fall styrelseledamot (inklusive genom heldgt bolag)
utfor arbete for Bolaget utover styrelsearbetet kan sirskilt
arvode for detta betalas (konsultarvode). Arvodet ska base-
ras pd gillande marknadspris och sittas i relation till nyttan
for bolaget.

Utléindska férhdllanden

Betriffande anstéllningsforhdllanden som lyder under andra
regler dn svenska far vederborliga anpassningar ske for att
folja tvingande sddana regler eller fast lokal praxis, varvid
dessa riktlinjers 6vergripande dndamal s 1dngt mojligt ska
tillgodoses.

Kriterier foér utdelning av rérlig kontantersdttning m.m.

Den rorliga kontantersittningen ska vara kopplad till forut-
bestimda och mitbara finansiella mal. Dessa mal ska vara
utformade i syfte att frimja bolagets strategi och langsiktiga
intressen, inklusive dess hillbarhet, genom att exempelvis
ha en tydlig koppling till strategin eller frimja befattnings-
havarens ldngsiktiga utveckling. Den rorliga ersittningen ar
uppdelad i fyra olika program som baseras pd bruttoresultat,
nettoomsittning, rorelseresultat (EBITDA) samt allmidnna
kostnadsbesparingar. Utformningen av kriterierna for rorlig
kontantersittning bidrar till Bolagets affirsstrategi, ling-
siktiga intressen och héllbarhet.
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Bolagets verkstillande direktor, vice verkstillande direktor
och CFO omfattas av samtliga program och de 6vriga
ledande befattningshavarna omfattas av samtliga program
med undantag for det baserat pd allminna kostnads-
besparingar.

Nir mitperioden har avslutats ska det faststillas i vilken
utstrickning malen har uppfyllts. Bedomningar avseende
huruvida finansiella mal har uppndtts ska baseras pa faststillt
finansiellt underlag for aktuell period. Ersdttningsutskottet
ansvarar for bedomningen sdvitt avser rorlig kontantersatt-
ning till verkstillande direktoren. Sdvitt avser rorlig kontant-
ersittning till 6vriga befattningshavare ansvarar verkstillande
direktoren for bedémningen.

Uppséigningstid och avgdngsvederlag

Den avtalade uppsigningstiden ska uppga till hogst tolv
mdnader for den verkstillande direktoren, vice verkstillande
direktor och CFO, samt till hogst sex mdnader for Ovriga
ledande befattningshavare. Avgdngsvederlag ska inte utgé.

Férankring i 16n och anstdllningsvillkor

Lon och anstillningsvillkor for Bolagets anstillda har beak-
tats vid beredningen av ersittningsriktlinjerna. Uppgifter om
anstilldas totalersittning, ersittningens komponenter samt
ersittningens 0kning och 6kningstakt 6ver tid har utgjort en
del av ersittningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag
vid utvarderingen av skiligheten av riktlinjerna och de
begrinsningar som foljer av dessa.

Beslutsprocesser

Styrelsens ersittningsutskott foreslar och styrelsen fattar
beslut avseende 16n och 6vriga villkor for den verkstillande
direktoren. Den verkstillande direktoren foresldr och ersitt-
ningsutskottet fattar beslut avseende 16n och 6vriga villkor
for ovriga ledande befattningshavare.

[ utskottets uppgifter ingdr att bereda styrelsens beslut om
forslag till riktlinjer for ersittning till ledande befattnings-
havare. Styrelsen ska uppritta forslag till nya riktlinjer
dtminstone vart fjarde dr och ldgga fram forslaget for beslut

Grundlon

ersattning

vid drsstimman. Riktlinjerna ska gilla till dess att nya rikt-
linjer antagits av bolagsstimman. Ersittningsutskottet ska
vidare folja och utvirdera program for rorliga ersittningar till
ledande befattningshavare, tillimpningen av riktlinjer for
ersdttningar till ledande befattningshavare samt gillande
ersittningsstrukturer och ersittningsnivéer i bolaget.

Ersdttningsutskottets ledamoter dr oberoende i forhdllande
till bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens behandling
av och beslut i ersittningsrelaterade frigor nirvarar inte
verkstillande direktoren eller andra personer i bolagsled-
ningen, i den min de berors av frigorna. I den min konsult-
tjdnster utfors av styrelseledamot i bolaget har den bertrda
styrelseledamoten inte ritt att delta i styrelsens (eller ersitt-
ningsutskottets) beredning av frigor rorande ersittning for
de aktuella konsulttjansterna.

Avvikelser fran riktlinjerna

Styrelsen fér tillfalligt fringd riktlinjerna helt eller delvis om
det i ett enskilt fall finns sarskilda skil for det och ett avsteg
ar nodvindigt for att tillgodose bolagets ldngsiktiga
intressen, inklusive dess hallbarhet, eller for att sidkerstilla
Bolagets ekonomiska birkraft. Avvikelser ska redovisas och
motiveras i efterfoljande ersittningsrapport. Som angivits
ovan ingdr det i ersdttningsutskottets uppgifter att bereda
styrelsens beslut i ersittningsfrigor, vilket innefattar beslut
om avsteg frin riktlinjerna.

Nuvarande anstallningsavtal for verkstallande direktor och
ovriga ledande befattningshavare

Beslut om nuvarande ersittningsnivier och ovriga anstill-
ningsvillkor for den verkstillande direktoren har fattats av
styrelsen. Beslut om nuvarande ersittningsnivaer och dvriga
anstillningsvillkor for 6vriga ledande befattningshavare har
fattats av verkstillande direktoren i samrad med ersittnings-
utskottet.

I nedanstdende tabell redovisas de ersdttningar som utgick
till den verkstillande direktoren och 6vriga ledande
befattningshavare under rikenskapsaret 2020.

Ovriga
ersattningar

Rorlig Pensions-

kostnader

Bjorn Karlsson, verkstallande direktor 1379925 623 694 95796 2214 2101629
Ovriga ledande befattningshavare 8638271 1443512 1158906 297012 11537701
Totalt 10018 196 2067 206 1254702 299 226 13639330
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Den verkstillande direktoren har ritt till en fast ménatlig
ersittning om 140 000 kronor?. Den verkstillande direkto-
ren 4r dven berittigad till bonus som fir uppgé till hogst fyra
mdnadsloner. Dirutdver betalar Bolaget individuell tjdnste-
pensionsforsikring dir premien fir uppga till hogst 30
procent av den verkstillande direktdrens fasta ménatliga
ersittning. Mellan Bolaget och den verkstillande direktoren
giller en 6bmsesidig uppsigningstid om 12 mdnader. Den
verkstillande direktoren dr inte berittigad till ndgot avgdngs-
vederlag vid uppsigning fran Bolagets sida.

De 6vriga ledande befattningshavarna har sedvanliga anstall-
ningsvillkor och ir berittigade till tjanstepensionsforsikring.
De 6vriga ledande befattningshavarna ir dven berittigade till
rorlig ersdttning som far uppga till hogst fyra manadsloner.
Uppsigningstiden 4dr individuellt reglerad med en avtalad
uppsagningstid om 3-9 mdnader som varierar mellan de
olika ledande befattningshavarna.

Policyer

Bolaget tillimpar via sitt kombinerade ledningssystem ett
antal policyer av vikt for verksamheten inom omridena
kvalitet, miljo, arbetsmiljo samt hallbarhet. Efterlevnad av
regulatoriska krav sdvil som etiska och kulturella forhill-
ningssitt dr av yttersta vikt. Ett urval av de policyer som finns
implementerade for verksamheten presenteras nedan.

Code of Conduct

Bolaget har antagit en uppforandekod, en s kallad Code of
Conduct, som beskriver Bolagets virderingar, ledarskaps-
filosofi, socialt ansvarstagande, arbetsmiljofaktorer och
andra dimensioner. I tilligg tydliggors Bolagets instillning till
etik och moral, affirsmissighet, nolltolerans mot korruption
och mutor, med mera.

All personal, styrelsen och MilDef Advisory Board 4r informe-
rad om policyn och har tillgdng till den.

Hallbarhetspolicy

Bolagets hillbarhetspolicy reglerar det 1dngsiktiga hallbar-
hetsarbetet i Bolaget for att sdkra hillbar verksamhet. Bola-
get strivar efter att bidra frdn sin position genom att inte
bara ta ansvar for sin egen utveckling utan ocksd Bolagets
inverkan pd manniskor, miljo och samhille. Policyn giller
samtliga anstillda.

Intern kontroll avseende finansiell rapportering

Introduktion

Styrelsen och verkstillande direktoren dr ytterst ansvariga
for att sakerstilla att interna kontroller utvecklas, kommuni-
ceras och forstds av de anstillda i Bolaget och att kontroll-

strukturen Overvakas, verkstills, uppdateras och uppritt-
halls. Styrelsen ska bland annat se till att MilDef har god
intern kontroll och formaliserade rutiner som sikerstiller att
fastlagda principer for finansiell rapportering och intern
kontroll efterlevs. MilDefs rutiner for intern kontroll tar sin
utgdngspunkt i ramverket for intern kontroll utgivet av
COSO (En. Committee of the Sponsoring Orginizations of
the Treadway Commission), som baseras pd 17 fundamentala
principer kopplade till fem komponenter. Rutinerna for
intern kontroll utgdr ifrdn en kontrollmiljo som skapar
disciplin och struktur for de andra komponenterna: risk-
beddmning, kontrollaktiviteter, information och kommuni-
kation samt uppfoljning, utvirdering och rapportering.

Rutinerna for intern kontroll, riskbedomning, kontrollaktivi-
teter, och uppfoljning avseende den finansiella rapporte-
ringen har utformats i syfte att sikerstilla en tillforlitlig 6ver-
gripande finansiell rapportering och extern finansiell rappor-
tering i enlighet med IFRS, tillimpliga lagar och regler samt
andra krav som tillimpas av bolag noterade pd Nasdaq
Stockholm. Detta arbete involverar styrelsen, MilDefs
koncernledning och ¢vrig personal.

Kontrollmiljo

Styrelsen har fastlagt instruktioner och styrdokument i syfte
att reglera verkstillande direktorens och styrelsens roll- och
ansvarsfordelning. Det sitt pd vilket styrelsen Gvervakar och
sikerstiller kvalitén pd den interna kontrollen dokumente-
ras framfor allt i styrelsens arbetsordning, MilDefs finans-
manual och bolagsstyrningspolicy, dir styrelsens har fast-
stillt ett antal grundlidggande riktlinjer av betydelse for
arbetet med den interna kontrollen. Arbetet med den
interna kontrollen framgdr dven i andra styrdokument sdsom
MilDefs uppforandekod, direktiven for riskhantering och
intern kontroll och ytterligare policys som faststillts av styrel-
sen samt direktiv som faststillts av koncernledningen. I
dessa ingdr bland annat regelbunden kontroll och uppfolj-
ning av utfall jimfort med forvintningar och tidigare ar,
liksom uppsikt 6ver bland annat de redovisningsprinciper
som MilDef tillimpar. Ansvaret for att uppritthélla en effektiv
kontrollmiljo och det I6pande arbetet med riskbedomningar
och intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen
ar delegerat till verkstillande direktor. Styrelsen dr dock,
genom revisionsutskottet, ytterst ansvarig. Chefer pé olika
nivier inom MilDef har i sin tur motsvarande ansvar inom
sina respektive ansvarsomrdden. Koncernledningen rappor-
terar regelbundet till styrelsen och revisionsutskottet enligt
faststdllda rutiner. Ansvar och befogenheter, instruktioner,
riktlinjer, manualer samt policys och direktiv utgor, tillsam-
mans med lagar och foreskrifter, kontrollmiljon avseende
den finansiella rapporteringen.

1) Frdn och med den 1 januari 2021. Beloppet korrelerar dirmed inte med informationen i tabellen avseende ersittning som utgick till den verkstéllande

direktoren under rikenskapsaret 2020.
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Riskbedomning

MilDef genomfor 16pande riskbeddmningar for att identi-
fiera risker avseende den finansiella rapporteringen. Dessa
risker inkluderar bland annat felaktigheter i redovisningen
(till exempel avseende bokforing och virdering av tillgdngar,
skulder, intdkter och kostnader eller andra avvikelser) samt
oegentligheter och bedrigerier. Riskhanteringen dr inbyggd i
varje process och olika metoder anvinds for att beddma,
uppticka och forebygga risker samt for att sdkerstilla att de
risker som MilDef dr utsatt for hanteras i enlighet med fast-
stillda policys, direktiv och instruktioner.

Kontrollaktiviteter

Utformningen av kontrollaktiviteter dr av sirskild vikt i
MilDefs arbete med att forebygga och uppticka risker samt
brister i den finansiella rapporteringen. Kontrollstrukturen
bestdr av tydliga roller i organisationen som mojliggor en
effektiv ansvarsfordelning av specifika kontrollaktiviteter
som bland annat inkluderar behorighetskontroller i
IT-system och attestkontroller. Den kontinuerliga analys som
gors av den finansiella rapporteringen dr av yttersta vikt for
att sdkerstilla att den finansiella rapporteringen inte inne-
haller ndgra visentliga felaktigheter.

Information och kommunikation

MilDef har informations- och kommunikationsvigar som
syftar till att frimja fullstindighet och riktighet i den finan-
siella rapporteringen. Information och kommunikation sker
bland annat genom policys, via intranitet, vid verksamhets-
moten, genom intern kommunikation som 4r nodvindig for
att driva verksamheten pd en daglig basis, samt genom
utbildning. Policys, riktlinjer och interna anvisningar
avseende den finansiella rapporteringen finns tillgingliga i
elektronisk form. Regelbundna uppdateringar om dndringar
av redovisningsprinciper, rapporteringskrav eller annan
informationsgivning gors tillginglig och kind for berorda
medarbetare. For den externa informationsgivningen finns
riktlinjer som har utformats i syfte att sikerstilla att MilDef
lever upp till kraven pé att sprida korrekt information till
marknaden.

Uppfoljning, utvardering och rapportering

Styrelsen utvirderar kontinuerligt den information som
koncernledningen limnar. Styrelsen erhiller regelbundet
uppdaterad finansiell information om MilDefs utveckling
mellan styrelsens moten. Koncernens finansiella stillning,
strategier och investeringar diskuteras vid varje styrelse-
mote. Styrelsen ansvarar dven for uppfoljning av den interna
kontrollen. Detta arbete innefattar bland annat att sikerstilla
att drgdrder vidtas for att hantera eventuella brister, liksom
uppfoljning av forslag pa dtgiarder som uppmirksammats i
samband med den externa revisionen. Bolaget genomfor
arligen en sjalvutvirdering av arbetet med riskhantering och
den interna kontrollen. Processen inkluderar en granskning
av hur fastlagda rutiner och riktlinjer tillimpas. Styrelsen
erhéller information om viktiga slutsatser frin denna arliga
utvirderingsprocess, liksom om eventuella forslag om dtgir-
der avseende Bolagets interna kontrollmiljo. Dessutom
rapporterar de externa revisorerna regelbundet till styrelsen.

Revision

Arsstimman viljer externa oberoende revisorer for en
mandatperiod om ett dr. Revisorerna ska granska Bolagets
arsredovisning och rikenskaperna samt styrelsens och verk-
stillande direktorens forvaltning efter en revisionsplan som
faststills i samrdd med styrelsens revisionsutskott. I samband
med revisionen rapporterar revisorerna sina iakttagelser till
koncernledningen for avstimning samt direfter till styrelsen
genom revisionsutskottet. Styrelsen triffar revisorerna minst
en gdng per dr dd de avrapporterar sina iakttagelser direkt till
styrelsen utan ndrvaro av MilDefs verkstillande direktor och
CFO. Revisorerna deltar dessutom i drsstimman dér de kort
beskriver sitt revisionsarbete och sin rekommendation i
revisionsberittelsen.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha ldgst ett (1)
och hogst tvd (2) registrerade revisionsbolag eller ldgst en
(1) och hogst tvd (2) revisorer. Bolagets oberoende revisorer
dr sedan 2016 Andreas Brodstrom och Bengt Ekenberg,
vilket innebdr att de har varit Bolagets revisorer for hela den
period som omfattas av den historiska finansiella informatio-
nen i Prospektet. Bolagets revisorer presenteras ndrmare i
avsnittet "Styrelse, ledande befatiningshavare och revisor”.
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Aktiekapital och agarforhallanden

Allman information

Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet vara ldgst
6162 500 kronor och hogst 24 650 000 kronor, fordelat pd
lagst 24 650 000 och hogst 98 600 000 aktier. Per balansdagen
den 31 mars 2021 uppgick Bolagets aktiekapital till

5809 211 kronor fordelat pd totalt 11 618 422 aktier. Per
dagen for Prospektet uppgick Bolagets aktiekapital till

6 164 754,50 kronor fordelat pa totalt 24 659 018 aktier.
Aktierna dr denominerade i SEK och varje aktie har ett kvot-
virde om 0,25 kronor. Efter Erbjudandets genomforande
kommer Bolagets aktiekapital, forutsatt att Overtilldelnings-
optionen utnyttjas till fullo, uppga till 9 221 480,80 kronor
fordelat pd totalt 36 885 923 aktier, envar med ett kvotvirde
om 0,25 kronor.V Se avsnittet "Villkor och anvisningar” for
mer information om SEB:s ritt att utnyttja Overtilldelnings-
optionen. Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med
svensk ritt. Samtliga emitterade aktier dr fullt betalda och ir,
med undantag for de dtaganden som beskrivs under rubri-
ken "Atagande att avstd frdn att séilja aktier” nedan, fritc
overldtbara i enlighet med géllande lagstiftning.

Vissa rattigheter forenade med aktierna

Bolaget har ett aktieslag. De rittigheter som dr forenade
med aktierna i Bolaget, inklusive rittigheter som foljer av
bolagsordningen, kan endast dndras i enlighet med vad som
framgdr av aktiebolagslagen (2005:551) (“aktiebolags-
lagen”).

Rostratt

Varje aktie i Bolaget berittigar innehavaren till en rost pd
bolagsstimman. Varje rostberittigad far vid bolagsstimman
rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler vid en kontantemission eller en kvittnings-
emission har aktieigarna som huvudregel foretridesritt att
teckna sddana virdepapper i forhdllande till antalet aktier
som innehades fore emissionen. Bolagsordningen begrinsar
inte Bolagets mojligheter att, i enlighet med aktiebolags-
lagen, emittera nya aktier, teckningsoptioner eller konver-
tibler med avvikelse frin aktiedgarnas foretridesritt.

1) Under antagande att Erbjudandet fulltecknas.

Ritt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ritt till utdelning samt till
Bolagets tillgingar och eventuella 6verskott i hindelse av
likvidation.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstimman. Samtliga
aktiedgare som 4r registrerade i den av Euroclear Sweden
forda aktieboken pd av bolagsstimman beslutad avstam-
ningsdag dr berittigade till utdelning. Utdelningen utbetalas
normalt till aktiedgarna genom Euroclear Sweden som ett
kontant belopp per aktie, men betalning kan dven ske i annat
4n kontanter (sakutdelning). Om aktiedgare inte kan nds
genom Euroclear Sweden, kvarstdr aktiedgarens fordran pd
Bolaget avseende utdelningsbeloppet och sddan fordran dr
foremdl for en tiodrig preskriptionstid. Vid preskription till-
faller utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ritten till utdelning for
aktiedgare bosatta utanfor Sverige utover eventuella begrians-
ningar som foljer av bank- eller clearingsystem i berérda
jurisdiktioner, varvid utbetalning till sidana aktieigare sker
pa samma sitt som till aktiedgare med hemvist i Sverige.
Aktiedgare som dr begrinsat skattskyldiga i Sverige dr
normalt foremadl for svensk kupongskatt, se dven avsnittet
"Vissa skattefrdgor i Sverige”.

Information om uppképserbjudanden och inlosen
av minoritetsaktier

Tredje part kan komma att offentliggdra ett uppkops-
erbjudande enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkops-
erbjudanden pd aktiemarknaden avseende Bolaget och dess
aktier. Vidare finns det en skyldighet enligt lagen (2006:451)
om offentliga uppkopserbjudande pd aktiemarknaden for
den som inte innehar ndgra aktier eller innehar aktier som
representerar mindre 4n tre tiondelar av rostetalet for samt-
liga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier 4r upptagna till
handel pd en reglerad marknad ("Malbolaget”), och som
genom forvirv av aktier i Milbolaget ensam eller tillsammans
med ndgon som ir ndrstdende, uppndr ett aktieinnehav som
representerar minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga
aktier i Mlbolaget, att omedelbart offentliggora hur stort
hans eller hennes aktieinnehav i Mdlbolaget 4r, och inom fyra
veckor direfter limna ett offentligt uppkopserbjudande
avseende resterande aktier i Malbolaget (budplikt).
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En aktiedgare som sjilv eller genom dotterféretag innehar
mer 4n 90 procent av aktierna i ett svenskt aktiebolag har ritt
att 16sa in resterande aktier i bolaget. Agare till de resterande
aktierna har en motsvarande ritt att fi sina aktier inlosta.
Forfarandet for inlosen av minoritetsaktiedgarnas aktier
regleras nirmare i 22 kap. aktiebolagslagen.

Aktierna i Bolaget dr inte foremadl for ndgot erbjudande som
limnats till foljd av budplikt, inlosenritt eller 16senskyldig-
het. Bolagets aktier har inte varit foremdl for offentligt
uppkopserbjudande under innevarande eller foregdende
rakenskapsar.

Aktiekapitalets utveckling

Central virdepappersforvaring

Aktierna i Bolaget dr registrerade i ett avstimningsregister
enligt lagen (1998:1479) om virdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument. Detta register fors av
Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm. Inga
aktiebrev ir utfirdade for Bolagets aktier. ISIN-koden for
Bolagets aktie 4r SE0016074249.

Nedanstdende tabell visar den historiska utvecklingen for Bolagets aktiekapital under perioden som omfattas av den historiska

finansiella informationen i Prospektet.

Tidpunkt®

Handelse

Forandring i antal

aktier och roster

Antal aktier och roster

efter férdandringen

Forandr

ing i aktie-
kapital

Aktiekapital efter

fordandringen

2018-03-14 Nyemission?) 598422 11618422 299 211 kr 5809211 kr
2021-04-14 Nyemission® 711087 12 329509 355543,50 kr 6164 754,50 kr
2021-05-20 Uppdelning av aktier (2:1) 12329509 24659 018 - 6164 754,50 kr
Senast 2021-06-07  Nyemission i Erbjudandet® 10958 904 35617922 2739726 kr 8904 480,50 kr
Senast 2021-07-02°  Nyemission (Overtilldelningsoption)® 1268001 36885923 317 000,30 kr 9221 480,80 kr

Avser datum da besluten registrerades hos Bolagsverket.

Betald genom apport.

Betald genom apport.

Under antagande att Erbjudandet fulltecknas samt fére utnyttjande av Overtilldelningsoptionen.
Senaste dag for beslut om nyemission.

Under antagande att Erbjudandet fulltecknas samt att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Agarforhallanden

I nedanstdende tabell framgdr dgarforhillandena i Bolaget per dagen for Prospektet och hur dessa kan komma att forindras
genom Erbjudandet. Per dagen for Prospektet finns det inga fysiska eller juridiska personer som dger fem procent eller mer av
samtliga aktier och roster i Bolaget utéver vad som framgir i nedanstidende tabell. Informationen i tabellen baseras pd antagan-
det att Erbjudandet fulltecknas.

Aktiedgande efter
Erbjudandet (férutsatt att
Erbjudandet inte utdkas
och att Overtilldelnings-
optionen inte utnyttjas)

Aktiedgande efter Aktiedgande efter
Erbjudandet (forutsatt att Erbjudandet (forutsatt att
Erbjudandet utokas till fullo Erbjudandet utokas till fullo
och att Overtilldelnings- och att Overtilldelnings-

optionen inte utnyttjas) optionen utnyttjas till fullo)

Aktiedgande fore
Erbjudandet

Saljande Aktiedgare och
ovriga befintliga aktiedgare

Antal aktier Andel % Antal aktier Andel % Antal aktier Andel % Antal aktier Andel %

MilDef Crete Inc.” 7144020 28,97 7144020 20,06 7144020 20,06 7144020 19,37
Marianne Trolle 5209 652 21,13 4771800 13,40 4009 652 11,26 4009 652 10,87
Adam Odelid 1682720 6,82 1536769 4,31 1282720 3,60 1282720 3,48
Isac Odelid 1682720 6,82 1536769 4,31 1282720 3,60 1282720 3,48
Elise Odelid 1682720 6,82 1536769 4,31 1282720 3,60 1282720 3,48
Systemintegrasjon AS 1422174 5,77 1422174 3,99 1422174 3,99 1422174 3,86
Daniel Ljunggren? 1321844 5,36 1007 848 2,83 605 790 1,70 605 790 1,64
Ovriga aktiedgare 4513168 18,30 16661773 46,78 18588 126 52,19 19856 127 53,83
Totalt 24659018 100 35617922 100 35617922 100 36 885923 100

1) Ingen aktiedgare i MilDef Crete innehar 25 procent eller mer av aktierna i MilDef Crete. Den stérsta aktiedgaren i MilDef Crete innehar cirka 5 procent av aktierna i bolaget.
2) Inkluderar innehav genom Lergéken Invest AB.
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Bolaget har informerats om att MilDef Crete och

Bjorn Karlsson i september 2020 ingick avtal om overldtelse
av aktier i Bolaget frin MilDef Crete till Bjrn Karlsson. Over-
13telse enligt avtalet kan, efter justering for uppdelningen av
aktier (2:1) i Bolaget, ske av 1 394 210 aktier i Bolaget for en
kopeskilling om 1 USD per aktie. Aktieoverldtelsen kan
enligt avtalet fullbordas, helt eller delvis, i proportion till
betalning av hela eller del av kopeskillingen en gdng var
tredje mdnad till den 12 augusti 2021. Aktiedverlatelsen dr
inte foremal for ndgra andra villkor utéver betalning av kope-
skillingen. Om betalning av hela eller del av kopeskillingen
inte har skett fore den 12 augusti 2021 ska ingen av parterna
ha ndgon ritt eller skyldighet avseende fullbordande av over-
13telsen i forhdllande till sddant antal aktier for vilka kope-
skilling dd inte erlagts. Bolaget har vidare informerats om att
MilDef Crete och Daniel Ljunggren i september 2020 ingick
avtal om overldtelse av aktier i Bolaget frdn MilDef Crete till
Daniel Ljunggren p4 motsvarande villkor. Overldtelse enligt
avtalet kan, efter justering for uppdelningen av aktier (2:1) i
Bolaget, sdledes ske av 1394 210 aktier i Bolaget for en kope-
skilling om 1 USD per aktie. Aktieoverldtelserna har per
dagen for Prospektet inte fullbordats (helt eller delvis).

Saljande aktieagare

Sdljande Aktiedgare erbjuder 1 721 108 befintliga aktier som
del av Erbjudandet och Bolaget erbjuder hogst 10 958 904
nyemitterade aktier (exklusive eventuella aktier som erbjuds
i enlighet med Overtilldelningsoptionen) i Erbjudandet.
Siljande Aktiedgare har forbehallit sig ritten att, i samrid
med SEB, utoka Erbjudandet med ytterligare hogst 2 995 846
befintliga aktier. Om Erbjudandet utnyttjas till fullo kommer
Siljande Aktiedgare att erbjuda hogst 4 716 954 befintliga
aktier.

I nedanstdende tabell framgdr Siljande Aktiedgare som
kommer att silja aktier i samband med Erbjudandet, det
antal aktier som erbjuds till forsiljning och andel av det
totala antalet aktier i Erbjudandet. Som framgdr i tabellen
med Siljande Aktiedgare erbjuder Bolagets verkstillande
direktor Bjorn Karlsson och CFO Daniel Ljunggren 313 996
respektive 313 996 aktier (privat samt via bolaget Lergoken
Invest AB) som del av Erbjudandet. I det fall Erbjudandet
utokas till fullo erbjuder Bjorn Karlsson ytterligare 691 058
aktier och Daniel Ljunggren 402 058 aktier. Syftet med dessa
forsdljningar dr att delvis finansiera forvirv av aktier i Bolaget
frdn MilDef Crete enligt avtalade aktieoverldtelser beskrivna
under rubriken "Agarforhdllanden’” ovan samt att finansiera
tidigare forvirv av aktier frin avslutade incitamentsprogram.

Aktier som erbjuds
till forsaljning av
Sédljande Aktie-
dgare som del av
Erbjudandet

Aktier som erbjuds
till férsaljning av
Sédljande Aktiedgare
om Erbjudandet
utokas till fullo

Sdljande
Aktiedgare Antal

Andel % Antal Andel %

Marianne Trolle 437 852 3,45 762 148 6,01
Adam Odelid 145951 1,15 254049 2,00
Isac Odelid 145951 1,15 254049 2,00
Elise Odelid 145951 1,15 254049 2,00
Bjorn Karlsson 313996 2,48 691058 5,45
Daniel Ljunggren? 313996 2,48 402058 3,17
Adam Mentel 145951 1,15 254049 2,00
Duncan Skinner 63520 0,50 110566 0,87
Aubrey Fenn 7940 0,06 13820 0,11
Totalt 1721108 13,57 2995 846 23,63

1) Innefattande privat innehav om 556 054 aktier och innehav om 160 000 aktier i Lergdken
Invest AB.

Konvertibler, teckningsoptioner, etc.

Det finns inte ndgra utestdende teckningsoptioner,
konvertibler eller andra aktierelaterade finansiella
instrument i Bolaget utéver vad som beskrivs i avsnitten
"Teckningsoptionsprogram 2021/2025”och "Képoptioner”
nedan.

Teckningsoptionsprogram 2021/2025

Vid extra bolagsstimma den 29 april 2021 beslutades
emittera och till anstillda inom Bolaget ¢verlita sammanlagt
hogst 578 000 teckningsoptioner. Ritten att forvirva teck-
ningsoptioner utgdr ifrin foljande principer avseende tilldel-
ningskategorier: (i) VD och koncernchef: hogst 20 000 optio-
ner; (ii) medlem av koncernledningen hogst 20 000 optioner
per deltagare; (iii) 6vriga ledande befattningshavare och
nyckelpersoner hogst 10 000 optioner per deltagare samt
(iv) Ovriga anstdllda: hogst 2 000 optioner per deltagare.

Varje teckningsoption berittigar till teckning av en (1) ny
aktie i Bolaget under perioden frdn och med den 1 septem-
ber 2024 till och med den 31 augusti 2025 eller den tidigare
dag som foljer av villkoren for teckningsoptionerna.
Teckningskursen uppgdr till 133 procent av Erbjudande-
priset. Teckningsoptionerna dr foremal for sedvanliga
omrikningsvillkor.

Bolaget har forbehllit sig ritten att dterkopa tecknings-
optioner om deltagarens anstillning avslutas eller om
deltagaren 6nskar 6verlita teckningsoptionerna. Aterkop
ska kunna ske till optionens marknadspris vid tidpunkten for
utnyttjande av forkopsritten.

For det fall samtliga teckningsoptioner i programmet
utnyttjas for teckning av aktier motsvarar detta cirka

tva procent av aktickapitalet och rosterna i Bolaget efter
genomforandet av Erbjudandet, forutsatt att Erbjudandet
fulltecknas.
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Kopoptioner

Bolaget har informerats om att Tomas Odelid (vars arvingar
Adam Odelid, Isac Odelid och Elise Odelid tritt i hans stille)
och Marianne Trolle har stillt ut 137 250 képoptioner
vardera avseende aktier i Bolaget som forvirvades av

Bjorn Karlsson i oktober 2015. Kopoptionerna forvirvades
for 0,78 kronor per option och kan utnyttjas under perioden
den 1 juli 2022 till och med den 20 juli 2022, varvid 16sen-
priset per aktie uppgdr till 34 kronor per aktie i Bolaget (vill-
koren innehdller dven sedvanliga omriakningsbestimmelser).
Tomas Odelid (vars arvingar Adam Odelid, Isac Odelid och
Elise Odelid tritt i hans stille) och Marianne Trolle har vidare
stdllt ut 220 400 kopoptioner vardera avseende aktier i
Bolaget som forvirvades av Fredrik Persson i november
2017. Képoptionerna forvirvades for 0,79 kronor per
option och kan utnyttjas under perioden den 1 november
2022 till och med den 20 november 2022, varvid 16senpriset
per aktie uppgar till 34 kronor per aktie i Bolaget (villkoren
innehdller dven sedvanliga omrikningsbestimmelser).
Optionsutstillarna har dven stillt ut ytterligare totalt 440 800
kopoptioner vardera pd motsvarande villkor, vilka innehas av
tvd andra anstillda i Bolaget med hilften vardera.?

Bemyndiganden

Vid drsstimman den 30 mars 2021 beslutade stimman att
bemyndiga styrelsen att inom ramen for gillande bolags-
ordning, vid ett eller flera tillfillen under tiden fram till nést-
kommande drsstimma, besluta om nyemission av aktier mot
kontant betalning, apport eller kvittning samt ddrvid kunna
avvika frin aktiedgarnas foretradesritt. Det totala antalet
aktier som ska kunna ges ut med stod av bemyndigandet fir
inte Overstiga tio (10) procent av det totala antalet utesta-
ende aktier vid tidpunkten for utnyttjande av bemyndigan-
det. Nyemission beslutad med stod av bemyndigandet och
som sker med avvikelse frian aktiedgarnas foretridesritt ska
ske pd marknadsmissiga villkor. Syftet med bemyndigandet
och skilet till avvikelsen frin aktiedgarnas foretradesritt dr
att Bolaget ska kunna emittera aktier for direkt eller indirekt
finansiering i samband med foretags- eller verksamhetsfor-
virv eller del dérav.

Vid extra bolagsstimman den 29 april 2021 beslutade stim-
man att bemyndiga styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen
under tiden intill ndstkommande drsstimma, med avvikelse
frdn aktiedgarnas foretradesritt, fatta beslut om nyemission
av aktier infor eller i samband med en planerad borsnotering
av bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm, inklusive i samband
med utnyttjande av eventuell 6vertilldelningsoption. Det
totala antalet aktier som omfattas av sddana emissioner ska
rymmas inom aktiekapitalets grinser enligt bolagsord-
ningen. Bemyndigandet foreslds gilla parallellt med vid
drsstimman den 30 mars 2021 beslutat bemyndigande.

Aktiedgaravtal

Savitt Bolagets styrelse kdnner till finns inga aktiedgaravtal
mellan Bolagets aktieigare som syftar till gemensamt
inflytande 6ver Bolaget. Bolagets styrelse kidnner per dagen
for Prospektet inte heller till ndgra avtal eller motsvarande
overenskommelser som kan leda till att kontrollen 6ver
Bolaget forindras.

Atagande att avsta fran att silja aktier

I samband med att Placeringsavtalet ingds omkring den

3 juni 2021 kommer Siljande Aktie4dgare, MilDef Crete,
styrelsen och ledningen att dta sig, med vissa forbehdll, att
inte silja, pantsitta eller i 6vrigt disponera 6ver sina aktier i
Bolaget under en viss period, s.k. "lock-up”. Detta dtagande
omfattar vad avser Siljande Aktiedgare och MilDef Crete en
period om 180 dagar efter forsta dag for handel i Bolagets
aktier pd Nasdaq Stockholm. Bolagets grundare, styrelse och
ledning forvintas ingd ett motsvarande lock up-dtagande
som omfattar en period om 360 dagar efter forsta dag for
handel. Lock up-dtagandena giller inte vid exempelvis Gver-
latelse till Bolaget forutsatt att sddant erbjudande fran
Bolaget om forvirv av egna aktier riktas till samtliga aktie-
dgare, overldtelse till nirstdende (om sddan nirstdende dtar
sig motsvarande lock-up dtagande) eller i samband med
publikt erbjudande som limnas avseende aktierna i Bolaget.
Medgivande av undantag frin gjorda lock up-dtaganden kan
ges av SEB diskretiondrt frin fall till fall.

1) Antalet kopoptioner kommer omriknas med anledning av uppdelning av aktier (2:1).
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Bolagsordning

Bolagsordning for MilDef Group AB, org. nr 556893-5414.

§ 1 Foretagsnamn
Bolagets foretagsnamn dr MilDef Group AB. Bolaget skall
vara publikt (publ).

§ 2 Styrelsens sdte
Styrelse skall ha sitt site i Helsingborg.

§ 3 Verksamhet

Bolagets verksamhet skall vara att 4ga och forvalta aktier i
dotterbolag samt idka dirmed forenlig verksamhet. Vidare
skall bolaget tillhandahdlla koncerngemensamma tjanster
sdsom tjanster inom management, juridik, HR och finans i
syfte att underlitta den operativa verksamheten for dotter-
bolagen.

§ 4 Bolagets aktiekapital
Aktiekapitalet skall utgora ligst 6 162 500 kronor och hogst
24 650 000 kronor.

§ 5 Antal aktier i bolaget
Antalet aktier skall vara ligst 24 650 000 och hogst
98 600 000.

§ 6 Styrelsens sammansattning

Styrelsen skall bestd av ldgst tre och hogst dtta ledamoter
utan suppleanter. Styrelse viljs drligen pd drsstimman for
tiden intill dess ndsta drsstimma har héllits.

§ 7 Bolagets revisorer

For revision av bolaget skall pd bolagsstimma utses ligst ett
och hogst tvd registrerade revisionsbolag eller ligst en och
hogst tva revisorer. Uppdraget som revisor skall gilla till
slutet av den drsstimma som halls under det efterfoljande
rikenskapséret.

§ 8 Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till rsstimma eller extra bolagsstimma skall ske
genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar samt pa
bolagets webbplats. Att kallelse skett skall annonseras i
Dagens Industri.

§9 Arenden vid arsstimma

P4 drsstimma skall foljande drenden forekomma till behand-
ling.

1 Upprittande och godkdnnande av rostlingd.

Val av ordforande vid stimman.

Val av protokollforare.

Val av tvd justeringsméin.

Prévning av om stimman blivit behorigen sammankallad.
Godkinnande av dagordning.

VD:s anférande.

~ O\ Nk N

8 Foredragning av framlagd drsredovisning och revisions-
berittelse samt koncernredovisning och koncern-
revisionsberittelse.

9 Beslut
a) om faststillelse av resultatrikning och balansrikning

samt koncernresultatrikning och koncernbalans-
rikning.

b) om dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststéllda balansrikningen samt, i
forekommande fall, beslut om utbetalningsdag.

¢) om ansvarsfrihet 4t styrelseledamoterna och
verkstillande direktor.

10 Bestimmande av antal styrelseledamaoter och revisorer.

11 Faststillande av arvode 4t styrelsen.

12 Faststillande av arvode t revisor eller revisorer.

13 Valav styrelse.

14 Val av revisor eller revisorer.

15 Annat drende, som ankommer pd stimman enligt aktie-
bolagslagen eller bolagsordningen.

§10 Deltagande vid bolagsstamma

For att fi delta pd bolagsstimma skall aktiedgare anmila sig
till bolaget senast den dag som anges i kallelsen till stimman,
varvid antalet bitrdden skall uppges. Denna dag far inte vara
sondag, annan allmin helgdag, l16rdag, midsommarafton,
julafton eller nydrsafton och far inte infalla tidigare 4n den
femte vardagen fore stimman.

§11 Fullmakter
Styrelsen fir samla in fullmakter enligt det forfarande som
anges i 7 kap 4 § 2 st aktiebolagslagen.

§12 Postrostning

Styrelsen fir infor en bolagsstimma besluta att aktiedgarna
skall kunna rosta per post fore bolagsstimman. Sidan
information skall styrelsen limna i samband med kallelsen
till bolagsstimman. Kallelsen skall dd tydligt beskriva
forfarandet samt tillvigagdngssittet.

§ 13 Rakenskapsar
Bolagets rikenskapsér skall vara kalenderar.

§ 14 Avstamningsférbehall

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstimningsregis-
ter enligt lagen (1998:1479) om virdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument.
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Legala fragor och kompletterande

information

Information om Prospektet

Prospektet har godkints av Finansinspektionen sdsom
behorig myndighet enligt Prospektférordningen. Finans-
inspektionen godkidnner Prospektet enbart i sd matto att
Prospektet uppfyller de krav pa fullstindighet, begriplighet
och enhetlighet som fordras enligt Prospektforordningen
och godkdnnandet bor inte betraktas som ndgot slags stod,
varken for MilDef eller for kvaliteten pa de virdepapper som
avses i Prospektet. Investerare bor gora sin egen bedoémning
av huruvida det dr lampligt att investera i dessa virdepapper.

Erbjudandet och Prospektet regleras av svensk ritt. Svensk
domstol har exklusiv ritt att avgora konflikter eller tvister
som uppkommit pd grund av eller i samband med Erbjud-
andet eller Prospektet.

Prospektet godkindes av Finansinspektionen den 24 maj
2021. Prospektet dr giltigt i hogst tolv mdnader fran detta
datum under forutsittning att MilDef fullgor skyldigheten att
enligt Prospektforordningen, om tillimpligt, tillhandahdlla
tillagg till Prospektet i det fall en ny omstdndighet av bety-
delse, ett sakfel eller visentliga felaktigheter i samband med
informationen i Prospektet som kan pdverka bedomningen
av virdepapperen i Bolaget har uppkommit eller uppmark-
sammas. Skyldigheten att uppritta tilligg till Prospektet
giller fran tidpunkten f6r godkdnnandet till och med
utgdngen av teckningsperioden, eller den tidpunkt dd
handeln pd en reglerad marknad paborjas (beroende pd vad
som intriffar senare). Bolaget har efter detta datum ingen
skyldighet att uppritta tilldgg till Prospektet.

Bolagsinformation och legal koncernstruktur
MilDef dr ett svenskt publikt aktiebolag vars verksamhet
bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen. Bolagets foretags-
namn dr MilDef Group AB, dess organisationsnummer ar
556893-5414 och dess identifieringskod (LEI) dr
9845009F7Q0D56B38270. Bolaget ir ett avstimningsbolag
och dess aktiebok fors av Euroclear Sweden. Bolaget bilda-
des i Sverige den 5 maj 2012 och registrerades vid Bolags-
verket den 16 maj 2012. Bolaget har sitt site i Helsingborgs
kommun, Skdne lin. Enligt Bolagets bolagsordning ska
Bolagets verksamhet vara att 4ga och forvalta aktier i dotter-

bolag och dirmed forenlig verksamhet samt att tillhanda-
hélla koncerngemensamma tjanster sdsom tjanster inom
management, juridik, HR och finans i syfte att underlitta den
operativa verksamheten for Dotterbolagen. Adressen till
Bolagets huvudkontor dr Muskotgatan 6, 254 66 Helsing-
borg.

Per datumet for Prospektet dr Bolaget moderbolag i en
koncern omfattande de heligda Dotterbolagen MilDef
Products AB, org. nr 556874-1317, MilDef International AB,
org. nr 556422-8277, MilDef Sweden AB, org. nr 559299-
9782, MilDef Inc., org. nr 5979209, MilDef Ltd., org. nr
5756627, MilDef AS, org. nr 959 279 772 och Sysint AS, org.
nr. 825 838 392. Koncernstrukturen visas nedan.

Vasentliga avtal

Nedan foljer en sammanfattning av visentliga avtal som
Bolaget ingdtt under de senaste tvd dren samt andra avtal
som Bolaget ingdtt som innehdller rittigheter eller forpliktel-
ser som 4dr av visentlig betydelse for Bolaget (i bdda fallen
med undantag for avtal som ingdtts inom ramen for den
l6pande affirsverksamheten).

Forvarvsavtal

Bolaget forvirvade Sysint AS fran Systemintegrasjon AS
genom ett aktieOverldtelseavtal daterat den 11 februari 2021.
Forvirvet slutférdes den 11 mars 2021. Kopeskillingen for
forvirvet utgjordes av 711 087 nyemitterade aktier i Bolaget
samt en kontant betalning om cirka MNOK 48. Aktietver-
latelseavtalet innehdller en earn-out mekanism som bertti-
gar Systemintegrasjon AS till en kontant tilliggskopeskilling
motsvarande upp till MNOK 11 for 2021 och MNOK 11 for
2022, baserad p4 utfallet mot prognostiserad EBIT for 2021
respektive 2022. Aktieoverldtelseavtalet innehdller vissa
garantier fran siljaren till formdn for Bolaget, vilka typiskt
sett upphor att gilla 24 manader efter att aktieGverldtelsen
har slutforts. Aktieoverldtelseavtalet innehdller vidare ett
dtagande frin siljaren att, med vissa forbehdll, inte silja,
pantsitta eller i 6vrigt disponera 6ver sina aktier i Bolaget
under en period om 36 mdnader fran den 11 mars 2021.

MilDef Group AB

MilDef MilDef MilDef

Products AB International AB Sweden AB
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Industriellt samarbetsavtal och leveransavtal

Bolaget ingick 2020 ett industriellt samarbetsavtal med
norska Forsvarsdepartementet. Den huvudsakliga avsikten
med samarbetsavtalet dr att fastsld och specificera Bolagets
dtaganden gentemot norska Forsvarsdepartementet
gillande leverans av sd kallade "Military off the Shelf Compo-
nents” (MOTS). Under samarbetsavtalet har parterna ingétt
dels ett avtal enligt vilket Bolaget ska leverera programvara
och utrustning, dels ett avtal om underhdll och service for
mjukvaran och utrustningen ("Leveransavtalen”). Bestill-
ningar kan komma att goras l6pande under samarbetsavta-
let. Bolagets dtaganden enligt samarbetsavtalet ska vara full-
gjorda senast tio ar efter avtalets ikrafttridande. Samarbets-
avtalet triader i kraft nidr det sammanlagda inkdpsvirdet
under Leveransavtalen overstiger det troskelvirde som
anges i samarbetsavtalet.

Finansieringsavtal

For information om Bolagets finansieringsavtal, se avsnittet
"Kapitalisering, skuldsdtining och annan finansiell
information’.

Aterforsiljaravtal

Bolaget ingick 2016 ett exklusivt dterforsiljaravtal med
MilDef Crete. Avtalet innebir att Bolaget har ensamritt att
marknadsfora och silja MilDef Cretes produkteri 21 europe-
iska linder samt i Sydafrika, Japan, Botswana och Indone-
sien. Bolaget har dven tillsammans med det amerikanska
bolaget American Reliance Inc. ensamritt att marknadsfora
och silja MilDef Cretes produkter i USA, Kanada, Mexiko och
Sydamerika vilket — sedan Bolaget forvirvade aktuell verk-
samhetsgren i American Reliance Inc. — innebidr ensamritt
for Bolaget dven pd dessa marknader. Aterforsiljaravtalet
innehdller inte ndgot forbud mot att silja MilDef Cretes
produkter i andra linder 4n i de linder som MilDef har en
ensamritt att silja produkterna i enligt avtalet. MilDef Crete
har dock utsett andra exklusiva dterforsiljare for flera andra
linder® och Bolaget har valt att avstd frin att silja produk-
terna i dessa linder. Avtalet 1oper till den 30 april 2026 och
forlings med ytterligare fem ar om det inte sdgs upp fore
den 30 april 2024. Uppsigningstiden om 24 manader giller
for alla eventuella framtida forlingningsperioder. Med
hinsyn till avtalets visentlighet for Bolaget, saknar det till-
rdckliga bestimmelser om bland annat immateriella rittig-
heter, skadeloshetsdtaganden, ansvarsbegrinsningar,
produktansvar och lagval.

Immateriella rattigheter

MilDef marknadsfor sig under varumirket MilDef med till-
horande logotyp. Bolaget har gillande registreringar inom
EU och vissa utomeuropeiska stater for savil ordvarumarket
MilDef som for olika logotyper. Bolaget dr bland annat inne-
havare av domidnnamnet www.mildef.com. Inga immateriella
rittigheter inom Bolaget 4r foremdl for ndgon pant eller
annan typ av belastning. Bolaget har ingen kinnedom om
ndgon overtridelse, inskrinkning eller liknande omstiandig-
het som skulle kunna pdverka ndgon visentlig immateriell
rattighet, och Bolaget har inte heller mottagit ndgra krav
angdende intrdng i tredje parts rittigheter. MilDef Crete har i
ett avtal som ingicks 2013 givits en i tiden obegrinsad icke-
exklusiv ritt att anvinda varumirket MilDef. Avtalet saknar
bestimmelser kring omfattningen och anvindningen av
ritten att anvinda MilDefs varumirke, samt Bolagets mojlig-
heter att sdga upp avtalet.

Tvister

Bolaget dr inte, och har inte under de senaste tolv mana-
derna varit involverat i nigra myndighetsforfaranden, ritts-
liga forfaranden eller skiljeforfaranden (inklusive dnnu icke
avgjorda drenden eller sddana som Bolaget 4r medvetet om
kan uppkomma), vilka nyligen har haft eller skulle kunna fa
en betydande inverkan pa Bolagets finansiella stillning eller
loénsamhet. Bolaget och dess styrelse kdnner inte heller till
att ndgot sddant myndighetsforfarande, rittsligt forfarande
eller skiljeforfarande skulle kunna uppkomma.

Forsakringar

MilDef har for branschen sedvanliga foretagsforsikringar
som omfattar risker relaterade till MilDefs verksamhet samt
styrelseledamoternas och den verkstillande direktdrens
ansvar. MilDef anser att forsdkringsskyddet 4r tillrickligt och
ilinje med marknadspraxis.

Avtal om placering av aktier

Enligt villkoren i det avtal om placering av aktier som dr
avsett att ingds omkring den 3 juni 2021 mellan Bolaget,
Siljande Aktiedgare och SEB ("Placeringsavtalet”), dtar sig
Bolaget att emittera 10 958 904 nya aktier (exklusive Over-
tilldelningsoptionen) och Siljande Aktiedgare dtar sig att
silja 1721 108 befintliga aktier som del av Erbjudandet.
Siljande Aktiedgare har forbehdllit sig ritten att, i samrad
med SEB, utoka Erbjudandet med ytterligare hogst 2 995 846
befintliga aktier. Om Erbjudandet utnyttjas till fullo kommer
Siljande Aktiedgare att erbjuda hogst 4 716 954 befintliga
aktier i Bolaget till de investerare som SEB anvisar, eller om
SEB misslyckas med att anvisa investerare, har SEB dtagit sig
sjdlvt att teckna eller forvirva aktierna som omfattas av Erbju-
dandet. Enligt Placeringsavtalet limnar Bolaget sedvanliga

1) Savitt Bolaget kinner till Ryssland, Vitryssland, Kazakstan, Ukraina, Moldavien, Georgien, Armenien, Azerbajdzjan, Uzbekistan, Turkmenistan, Kyrgyzstan,
Tadjikistan, Israel, Singapore, Pakistan, Malaysia, Vietnam, Sydkorea, Thailand, Kina, Indonesien, Taiwan.
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garantier till SEB, framst i forhéllande till att informationen i
Prospektet dr korrekt, att Prospektet och Erbjudandet
uppfyller relevanta legala och regulatoriska krav samt att det
inte foreligger ndgra legala eller andra hinder for Bolaget att
ingd avtalet eller for fullféljandet av Erbjudandet. Aven
Siljande Aktiedgare har limnat sedvanliga garantier till SEB
avseende bland annat dganderitten till de aktier som ska
overldtas. Placeringsavtalet foreskriver att SEB:s dtagande att
anvisa investerare, eller, for det fall SEB misslyckas, sjilv
teckna eller kopa de aktier som omfattas av Erbjudandet, dr
villkorat bland annat av att garantierna som limnas av
Bolaget och Siljande Aktiedgare édr korrekta. Enligt Place-
ringsavtalet kommer Bolaget och Siljande Aktiedgare att,
med sedvanliga forbehdll, dta sig att under vissa forutsitt-
ningar hélla SEB skadeldst mot vissa ansprak. Enligt Place-
ringsavtalet dtar sig Bolaget och Siljande Aktiedgare med
vissa undantag att under en period om 180 dagar efter forsta
dag for handel i Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm inte (i)
erbjuda, pantsitta, tilldela, emittera, silja, ingd avtal om att
silja, silja en option eller ingd avtal om att kopa, kopa en
siljoption, tilldela option, ritt eller teckningsoption med ritt
att kopa, eller annars 6verldta eller avyttra, direkt eller
indirekt, ndgon av Bolagets aktier eller andra virdepapper
som kan konverteras till eller gir att utnyttja eller byta till
sddana aktier eller (ii) ingd en swap eller annat avtal som,
helt eller delvis, innebir att den ekonomiska risken for dgar-
skap av sddana aktier Overldts till annan, utan foregdende
skriftligt medgivande frin SEB. For information om lock-up-
dtaganden frdn Siljande Aktiedgare, MilDef Crete, Bolagets
styrelse och koncernledning, se "Atagande att avsté frdn att
sdlja aktier” under avsnittet "Aktiekapital och dgarforhdl-
landen”. For att ticka en eventuell 6vertilldelning i Erbju-
dandet har Bolaget dtagit sig att, pd begiran av SEB, emittera
ytterligare aktier. Overtilldelningsoptionen kan anvindas for
att overtilldela aktier for att mojliggora stabiliseringsatgérder.
For mer information om Overtilldelningsoptionen, se
avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Stabilisering

Isamband med Erbjudandet kan SEB komma att genomfora
transaktioner i syfte att stabilisera, uppratthilla eller annars
paverka marknadsvirdet pd MilDefs aktie (inklusive att hilla
marknadspriset pd aktierna pd en nivd hogre dn den som i
annat fall kanske hade varit rdidande pd marknaden). Sidana
stabiliseringstransaktioner kan komma att genomforas pd
Nasdaq Stockholm, OTC-marknaden eller pd annat sitt, och
kan komma att genomforas nir som helst under upp till

30 kalenderdagar frin forsta dag for handel med Bolagets
aktier pd Nasdaq Stockholm. SEB har dock ingen skyldighet
att genomfora ndgon stabilisering och det finns ingen garanti
for att stabilisering kommer genomforas.

Stabilisering, om paborjad, kan vidare komma att avbrytas
nir som helst utan férvarning. Under inga omstindigheter
kommer transaktioner att genomforas till ett pris som dr
hogre dn det pris som faststillts i Erbjudandet. Senast vid

slutet av den sjunde handelsdagen efter att stabiliseringstrans-
aktioner utforts ska SEB offentliggora att stabiliseringsdtgirder
har utforts, i enlighet med artikel 5(4) i EU:s marknadsmiss-
bruksforordning 596/2014. Inom en vecka efter stabilise-
ringsperiodens utgdng kommer SEB att offentliggora huru-
vida stabilisering utfordes eller inte, det datum d4 stabilise-
ring inleddes, det datum d4 stabilisering senast genomfor-
des, samt det prisintervall inom vilket stabiliseringen
genomfordes for vart och ett av de datum d4 stabiliserings-
transaktioner genomfordes.

Ataganden fran Cornerstone-investerarna

Svolder, Carnegie Fonder, Grenspecialisten, LMK Venture
Partners och ett konsortium bestdende av Erik Syrén,

Martin Bjiringer, Tedde Jeansson och Carl Rosvall har
gentemot SEB och Bolaget dtagit sig att forvirva sammanlagt
8216 438 aktier i Erbjudandet, motsvarande sammanlagt
cirka 300 MSEK. Cornerstone-investerarna kommer
sammanlagt att inneha cirka 22 procent av antalet aktier och
roster i Bolaget efter Erbjudandets genomfoérande under
forutsittning att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.
Atagandena omfattar dirmed cirka 48 procent av Erbjudan-
det forutsatt att Erbjudandet utokas till fullo och Overtilldel-
ningsoptionen utnyttjas till fullo. Cornerstone-investerarna
erhiller ingen ersittning for sina respektive dtaganden och
deras investeringar gors pd samma villkor som dvriga inves-
terare i Erbjudandet. SEB och Bolagets styrelse bedomer att
Cornerstone-investerarna har god kreditvirdighet och sdle-
des kommer kunna infria sina respektive dtaganden. Corner-
stone-investerarnas dtaganden dr emellertid inte sdkerstéllda
genom bankgaranti, spArrmedel eller pantsittning eller
liknande arrangemang. Cornerstone-investerarnas dtagan-
den dr férenade med vissa villkor avseende bland annat att
en viss spridning av Bolagets aktier uppnds i samband med
Erbjudandet samt att Erbjudandet genomfors inom en viss
tid. For det fall ndgot av dessa villkor inte uppfylls finns det
en risk for att Cornerstone-investerarna inte uppfyller sina
dtaganden.

Atagande i forhallande till
det totala antalet aktier i
Bolaget efter Erbjudandets

genomforande under
forutsattning att

Cornerstone- Overtilldelningsoptionen
investerare Antal aktier utnyttjas till fullo
Svolder 2 600000 7,05
Carnegie Fonder 1917808 5,20
LMK Venture Partners 1095890 2,97
Grenspecialisten 958 904 2,60
Erik Syrén 410959 1,11
Martin Bjaringer 410959 1,11
Tedde Jeansson 410959 1,11
Carl Rosvall 410959 1,11
Totalt 8216438 22,28
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Transaktioner med nérstdende

Under rikenskapsdret 2018 sdlde Bolaget varor och tjanster
till MilDef Crete, som dger 28,97 procent av aktierna i
Bolaget, for 561 TSEK. Bolaget kopte dven varor frin MilDef
Crete for 36 722 TSEK. Under perioden har Bolaget kopt
konsulttjanster for 177 TSEK, relaterade till rddgivning och
utbildning, frdn Top level AB, vari styrelseledamoten
Berndt Grundevik har ett visentligt inflytande. Vidare har
Bolaget kopt konsulttjanster for 192 TSEK, relaterade till
radgivning, frin Advokatfirman Lindahl KB, vari styrelse-
ledamoten Christian Hammenborn varit delidgare.

Under rikenskapsdret 2019 sdlde Bolaget varor och tjanster
till MilDef Crete for 1 638 TSEK och kopte varor fran MilDef
Crete for 106 082 TSEK. Under perioden har Bolaget kopt
konsulttjanster for 410 TSEK, relaterade till ridgivning och
utbildning, frin Top level AB, vari styrelseledamoten Berndt
Grundevik har ett visentligt inflytande. Vidare har Bolaget
kopt konsulttjanster for 66 TSEK, relaterade till ridgivning,
frdn Advokatfirman Lindahl KB, vari styrelseledamoten
Christian Hammenborn varit deldgare. Bolaget har dven kopt
konsulttjanster for 29 TSEK, relaterade till ridgivning, frin
Hammenborn Advokatbyrd AB, vari styrelseledamoten
Christian Hammenborn har ett visentligt inflytande.

Under rikenskapsdret 2020 sdlde Bolaget varor och tjanster
till MilDef Crete for 689 TSEK och kopte varor frin MilDef
Crete for 96 592 TSEK. Under perioden har Bolaget kopt
konsulttjanster for 125 TSEK, relaterade till ridgivning och
utbildning, frin Top level AB, vari styrelseledamoten

Berndt Grundevik har ett visentligt inflytande. Vidare har
Bolaget kopt konsulttjanster for 147 TSEK, relaterade till
rddgivning, frfin Hammenborn Advokatbyrd AB, vari styrelse-
ledamoten Christian Hammenborn har ett visentligt
inflytande.

Under perioden 1 januari 2021 till dagen for Prospektet sdlde
Bolaget varor och tjanster till MilDef Crete for 431 TSEK och
kopte varor frin MilDef Crete for 16 784 TSEK. Under
perioden har Bolaget kopt konsulttjanster for 13 TSEK,
relaterade till ridgivning och utbildning, frin Top level AB,
vari styrelseledamoten Berndt Grundevik har ett visentligt
inflytande.

Ovan nimnda transaktioner har enligt Bolagets beddmning
ingdtts pd affirsmassiga villkor. Utdver ovan och vad som
anges i avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare och
revisor” och "Historisk finansiell information” har det
under tiden for den historiska finansiella informationen i
Prospektet och fram till tiden for Prospektet inte forekommit
ndgra visentliga transaktioner med nirstidende.

Radgivares intressen

SEB har anlitats som Bolagets finansiella ridgivare i samband
med Erbjudandet och noteringen, for vilket de kommer
erhilla en sedvanlig ersittning. SEB har frdn tid till annan
inom ramen for den lI6pande verksamheten tillhandahallit,
och kan i framtiden komma att tillhandahalla, diverse bank-,
investerings-, finansiella, kommersiella och andra tjanster &t
MilDef for vilka de har och kan komma att erhdlla, ersittning.

Kostnader i samband med erbjudandet

Bolagets kostnader hinforliga till Erbjudandet och upptag-
andet till handel av Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm,
inklusive arvode till SEB och andra radgivare, beriknas
uppgi till omkring 30 MSEK om Erbjudandet inte utokas och
Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas samt omkring 35
MSEK om Erbjudandet utokas till fullo och Overtilldelnings-
optionen utnyttjas till fullo, varav omkring 2 MSEK kommer
belasta andra kvartalet 2021.

Hanvisningar till hemsidor

Information som finns tillgdnglig pd MilDefs hemsida eller
andra hemsidor som det hinvisas till i Prospektet ingdr inte i
Prospektet och har inte granskats eller godkints av Finans-
inspektionen om inte sidan information uttryckligen har
inforlivats i Prospektet genom hinvisning.

Handlingar som halls tillgdngliga fér inspektion
Bolagets (i) bolagsordning och registreringsbevis, (ii)
arsredovisningar for rikenskapsaren 2018, 2019 och 2020,
inklusive revisionsberittelser, (iii) deldrsrapport for
perioden 1 januari — 31 mars 2021 och (iv) Prospektet finns
tillgdingliga under kontorstid pa Bolagets huvudkontor med
adress Muskotgatan 6, 254 66 Helsingborg under Prospek-
tets giltighetstid. Dessa handlingar finns dven tillgingliga i
elektronisk form pd Bolagets hemsida, www.mildef.com.

94 INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MILDEF GROUP AB



VISSA SKATTEFRAGOR I SVERIGE

Vissa skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefrigor som aktuali-
seras med anledning av Erbjudandet och upptagandet till
handel av aktierna i MilDef pd Nasdaq Stockholm. Samman-
fattningen giller endast fysiska personer och aktiebolag som
ir obegrinsat skattskyldiga i Sverige, om inte annat anges.
Sammanfattningen édr baserad pd gillande lagstiftning i
Sverige och behandlar inte alla skattekonsekvenser som kan
uppkomma utan dr endast avsedd som allmin information
avseende Bolagets aktier frin och med det att dessa har
upptagits till handel pd Nasdaq Stockholm. Sammanfatt-
ningen omfattar exempelvis inte:

» situationer d aktier innehas som lagertillgdngar i narings-
verksamhet,

» situationer dd aktier innehas av kommandit- eller handels-
bolag,

» situationer dd aktier forvaras pd ett investeringssparkonto
alternativt 4gs via kapitalforsikring,

» de sdrskilda reglerna for skattefri kapitalvinst (inklusive
avdragsforbud vid kapitalforlust) och utdelning i bolags-
sektorn som kan bli tillimpliga dd investeraren innehar
aktier i MilDef som anses vara niringsbetingade,

» de sirskilda reglerna som i vissa fall kan bli tillimpliga pd
aktier i bolag som dr eller har varit fimansforetag eller pd
aktier som forvirvats med stdd av sddana aktier,

» de sdrskilda regler som kan bli tillimpliga for fysiska
personer som gor eller dterfor ett investeraravdrag,

» utldndska foretag som bedriver verksamhet fran fast
driftstdlle i Sverige,

» utldndska foretag som varit svenska foretag, eller

» vissa kategorier av skattskyldiga, exempelvis investment-
foretag, virdepappersfonder och forsdkringsforetag.

Den skattemaissiga behandlingen av varje enskild aktiedgare
beror delvis pd dennes speciella situation. Varje aktiedgare
bor darfor rddfriga en oberoende skatterddgivare om de
skattekonsekvenser som Erbjudandet och upptagandet till
handel av Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm kan medfora
for dennes del, inklusive tillimpligheten och effekten av
utldndska regler och skatteavtal.

Fysiska personer

For fysiska personer som dr obegriansat skattskyldiga i
Sverige beskattas kapitalinkomster sdsom utdelningar och
kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomst-
slaget kapital 4r 30 procent.

Kapitalvinsten eller kapitalforlusten berdknas normalt som
skillnaden mellan forsiljningsersittningen, efter avdrag for
forsaljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnads-
beloppet for alla aktier av samma slag och sort berdknas
gemensamt i enlighet med genomsnittsmetoden. Vid forsilj-
ning av marknadsnoterade aktier fir omkostnadsbeloppet
alternativt bestimmas enligt schablonmetoden till 20
procent av forsiljningsersittningen efter avdrag for forsilj-
ningsutgifter.

Kapitalforluster pd marknadsnoterade aktier far dras av fullt
ut mot skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer samma
ar dels pd aktier, dels pd marknadsnoterade viardepapper
som beskattas som aktier (dock inte andelar i virdepappers-
fonder eller specialfonder som innehdller endast svenska
fordringsritter, sd kallade rantefonder). Av kapitalforlust som
inte dragits av genom nu nimnda kvittningsmojligheter
medges avdrag i inkomstslaget kapital med 70 procent.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
reduktion av skatten pd inkomst av tjanst och niringsverk-
samhet samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift.
Skattereduktionen dr 30 procent av den del av underskottet
som inte dverstiger 100 000 kronor och 21 procent av det
aterstdende underskottet. Underskott kan inte sparas till
senare beskattningsar.

For fysiska personer som dr obegrinsat skattskyldiga i
Sverige innehdlls prelimindrskatt pd utdelningar med 30
procent. Den prelimindra skatten innehdlls normalt av Euro-
clear Sweden eller, betriffande forvaltarregistrerade aktier,
av forvaltaren.

Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skattepliktiga
kapitalvinster och skattepliktiga utdelningar, i inkomstslaget
ndringsverksamhet med en skattesats om 20,6 procent.

Kapitalvinster och kapitalforluster beriknas pd samma sitt
som beskrivits ovan avseende fysiska personer. Avdragsgilla
kapitalforluster pd aktier fir endast dras av mot skattepliktiga
kapitalvinster pd aktier och andra virdepapper som beskat-
tas som aktier. En sddan kapitalforlust kan dven, om vissa
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villkor 4r uppfyllda, kvittas mot skattepliktiga kapitalvinster
pd aktier och andra virdepapper som beskattas som aktier i
bolag inom samma koncern, under forutsittning att
koncernbidragsritt foreligger mellan bolagen. En kapital-
forlust som inte har kunnat utnyttjas ett visst ar fir sparas
och dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pd aktier och
andra virdepapper som beskattas som aktier under efter-
foljande beskattningsar utan begrinsning i tiden.

Aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige
For aktiedgare som dr begrinsat skattskyldiga i Sverige och
som erhéller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas
normalt svensk kupongskatt. Skattesatsen 4r 30 procent.
Skattesatsen dr dock i allmdnhet reducerad genom skatteav-
tal som Sverige ingdtt med andra linder for undvikande av
dubbelbeskattning. I Sverige verkstiller normalt Euroclear
Sweden, eller betriffande forvaltarregistrerade aktier, forval-
taren avdrag for kupongskatt. Flertalet av Sveriges skatteavtal
mojliggor nedsittning av den svenska skatten till avtalets
skattesats direkt vid utdelningstillfillet om erforderliga
uppgifter om den utdelningsberittigade foreligger. Om
personen som erholl utdelningen 4r berittigad till en ldgre
skattesats enligt tillimpligt skatteavtal och om svensk
kupongskatt innehdlls med 30 procent, kan dterbetalning
begiras om yrkande framstills till Skatteverket fore utgdngen
av femte kalenderdret efter utdelningstillfallet.

Aktiedgare som dr begrinsat skattskyldiga i Sverige, och som
inte bedriver verksamhet frn fast driftstille i Sverige, kapi-
talvinstbeskattas normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier.
Enligt en sirskild regel 4r dock fysiska personer som ir
begrinsat skattskyldiga i Sverige foremal for kapitalvinstbe-
skattning i Sverige vid avyttring av aktier, om de vid ndgot till-
fille under det kalenderdr dd avyttringen sker eller under de
tio foregdende kalenderdren har varit bosatta i Sverige eller
vistats i Sverige. Tillimpligheten av regeln dr dock i flera fall
begrinsad genom skatteavtal.
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DEFINITIONER

Definitioner

Aktiebolagslagen Aktiebolagslag (2005:551)
Bolaget MilDef Group AB, org. nr 556893-5414
DKK Danska kronor

Cornerstone-investerare

Svolder, Carnegie Fonder, Grenspecialisten, LMK Venture Partners och ett konsortium bestaende av Erik Syrén,
Martin Bjaringer, Tedde Jeansson och Carl Rosvall.

Dotterbolagen

MilDef Products AB, org. nr 556874-1317, MilDef International AB, org. nr 556422-8277, MilDef Sweden AB,
org. nr 559299-9782, MilDef, Inc., org. nr 5979209, MilDef Ltd., org. nr 5756627, MilDef AS, org. nr 959 279 772 och
Sysint AS org. nr 825 838 392.

Erbjudandet Erbjudandet av aktier i enlighet med Prospektet
Erbjudandepriset Erbjudandepriset uppgar till 36,50 SEK per aktie
Euroclear Sweden Euroclear Sweden AB, org. nr 556112-8074
GBP Brittiskt pund

Global Coordinator SEB

och Bookrunner

IFRS International Financial Reporting Standards

Koden Svensk kod for bolagsstyrning

Koncernen Den koncern i vilken MilDef Group AB &r moderbolag

MDSEK Miljarder SEK

MDUSD Miljarder USD

MIFID Il Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och
om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU

MilDef MilDef Group AB, org. nr 556893-5414

MilDef Crete MilDef Crete Inc., org. nr 23631726

MNOK Miljoner NOK

MSEK Miljoner SEK

Nasdaq Stockholm

Den reglerade marknaden som drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag, org. nr 556420-8394

NOK

Norska kronor

Prospektet

Detta prospekt

Prospektférordningen

Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggéras
nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphévande av
direktiv 2003/71/EG

SEB

Skandinaviska Enskilda Banken AB, org. nr 502032-9081

SEK

Svenska kronor

Sadljande Aktiedgare

Marianne Trolle, Troedsgatan 5, 254 41 Helsingborg, Sverige.
Adam Odelid, Bruksgatan 14, 252 23 Helsingborg, Sverige.

Isac Odelid, Backelidsgatan 1, 654 65 Karlstad, Sverige.

Elise Odelid, Vastgotagatan 13, 252 76 Helsingborg, Sverige.
Bjorn Karlsson, Hakantorpsvagen 151, 263 91 Hoganas, Sverige.
Daniel Ljunggren, Abborrgrand 41, 262 41 Angelholm, Sverige.

Lergdken Invest AB, ett aktiebolag bildat i Sverige. Abborrgrand 41, 262 41 Angelholm, Sverige.
LEl-kod: 9845009538411EBBD336.

Adam Mentel, Frostgatan 112 D, 254 75, Helsingborg, Sverige.
Duncan Skinner, 84 Wychwood avenue, Knowle, B93 9DQ, Solihull, West Midlands, United Kingdom.
Aubrey Fenn, Awel Y Garn, Mynachlogddu, Clynderwen, Pembrokeshire, SA66 7RY, United Kingdom.

TSEK

Tusen SEK

usbD

Amerikanska dollar

Overtilldelningsoption

Bolagets atagande att pa begaran av SEB emittera upp till ytterligare 1 268 001 aktier, motsvarande hogst 10 procent
av det totala antalet aktier i Erbjudandet, till ett pris motsvarande priset i Erbjudandet
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Historisk finansiell information

Delarsrapport for perioden januari—mars 2021
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DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 PERIODEN | SAMMANDRAG

Delarsrapport januari - mars 2021

Fortsatt god tillviaxt och orderingang

Forsta kvartalet 2021 Vasentliga hdndelser i det férsta kvartalet

¢ Nettoomsittningen ¢kade med 48 procent till e MilDef forvirvade den 11 mars 2021 samtliga aktier i
51,0 MSEK (34,5). den norska tjinste- och mjukvaruleverantoren Sysint

e Bruttomarginalen uppgick till 34 procent (43). AS. Forvirvet finansierades via en forvirvskredit om

¢ Orderingingen 6kade med 48 procent till 30 MSEK, overlatelse av 711 087 egna aktier samt egna
79,5 MSEK (53,6). likvida medel.

¢ Orderstocken dkade med 239 procent till ¢ Den 30 mars 2021 holl bolaget arsstimma i
497,6 MSEK (147,0). Helsingborg. Stimman beslutade att omvilja Jan

e Justerad EBITDA uppgick till -14,8 MSEK (-17,8) och Andersson som styrelsens ordforande, samt styrelse-
justerad EBITDA-marginal till -29,0 procent (-51,6). ledamoterna Marianne Trolle, Lennart Pihl, Charlotte

e Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till -19,2 MSEK (-19,6) Darth, Berndt Grundevik och Christian Hammenborn.
inklusive jamforelsestorande poster om -3,7 MSEK Vidare beslutade stimman om en utdelning avseende
©,0). verksamhetsaret 2020 om 1,50 kronor per aktie.

e Kvartalets resultat efter skatt uppgick till Utdelningen utbetalades i det andra kvartalet.
-19,2 MSEK (-15,7). e Under forsta kvartalet slutforde bolaget flytten av

* Resultat per aktie uppgick till -1,63 kr (-1,35). huvudkontoret till nya storre lokaler i Helsingborg.

RULLANDE 12 MANADER, APRIL 2020 - MARS 2021

. - JUSTERAT . JUSTERAD
NETTOOMSATTNING RORELSERESULTAT (EBITDA) RORELSEMARGINAL (EBITDA)
415MSEK 75,8M5EK 18,3%
Rullande 12

FINANSIELLT SAMMANDRAG 1jan-31 mars manader Helar
Alla siffror i MSEK om inget annat anges :1[:;! %8;2'
Orderingang 79,5 53,6 48% 744,0% 718,0 4%
Orderstock 497,6* 147,0 239% 497,6* 446,3 11%
Nettoomsattning 51,0 34,5 48% 414,9 398,5 4%
Organisk tillvaxt, % 28 -8 36 23 19 4
Forvarvsdriven tillvaxt, % 20 - 20 2 - 2
Bruttoresultat 17,5 14,7 19% 185,0 182,1 2%
Bruttomarginal, % 34 43 -9 45 46 -1
Justerat rorelseresultat (EBITDA) -14,8 -17,8 17% 75,8 72,8 4%
Justerad rérelsemarginal (EBITDA), % -29,0 -51,6 -22,5 18,3 18,3 0,0
Justerat rorelseresultat (EBIT) -19,2 -19,6 2% 61,6 61,2 1%
Justerad rérelsemarginal (EBIT), % -37,7 -56,8 19,1 14,8 15,4 -0,6
Resultat per aktie, SEK -1,63 -1,35 -21% 3,35 3,66 -8%
Operationellt kassaflode -20,0 20,8 -40,8 12,3 53,1 -40,8
Nettoskuld/justerad EBITDA inkl. IFRS 16, ggr - - - 1,1 0,3 0,8
Soliditet, % 39,4 41,8 -2,4 39,4 36,0 3,4
Avkastning pa eget kapital, % - - - 33,9 36,4 -2,5
Avkastning pa sysselsatt kapital, % = - - 27,3 36,0 -8,7
Heltidsanstéllda vid periodens utgang 147 106 39% 147 119 24%

*Fér vidare information se avsnittet “Finansiell 6versikt” sidan 7 under rubriken “Orderlédge”.
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MilDefs finansiella utveckling

ORDERLAGE
Orderingdng RTM (MSEK) Orderstock (MSEK)
Okning med 115%
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700 500

600
500
400

>~ 744
346
300 258 261
2
1
0

Q1Q203Q4Q1Q203Q4Q1Q20304Q1
2018 2019 2020 2021

o © ©
o © ©o

Varje enskild stapel i ovan diagram visar MilDefs orderingang de senaste 12 manad-
erna i MSEK. Orderingangen &r summan av de bestéllningar som erhallits under den
aktuella perioden. Leveranser kan ske Gver ett flertal ar. MilDef foljer orderingang
for att analysera framtida intaktsstrémmar samt validera framtida prognoser.

NETTOOMSATTNING

PERIODEN | SAMMANDRAG
400
300

498
w0 75 147
- unnin NN
. il

Q1 02Q3Q4Q1 Q203 Q4Q1 Q2 Q3 Q4Q1
2018

o

2019 2020 2021
Staplarna i ovan diagram visar MilDefs inneliggande orderstock vid utgangen
av varje kalenderkvartal i MSEK. Orderstocken ar det totala vardet av erhallna
bestallningar. Leverans kan ske over ett flertal ar. Koncernens orderstock mats
fér ar att utvardera framtida intéktsstrommar och kassafléden.

Nettomséattning (MSEK)
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200 Okning med 48%
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2016 2017 2018 2019 2020 2021

mQl mHeldr

Staplarna ovan visar MilDefs nettoomséttning pa helar for perioden 2016-2020
samt kvartal ett for dren 2016-2021. Diagrammet pavisar den tydliga sdsongs-
variation som MilDef har avseende nettoomsattning.

JUSTERAT RORELSERESULTAT (EBITDA) OCH JUSTERAD RORELSEMARGINAL (EBITDA)
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Diagrammets staplar visar MilDefs nettoomséttning de senaste 12 manaderna

i MSEK. Staplarna &r saledes rensade fran séasongsvariationer under aret.

Justerat rérelseresultat (EBITDA) MSEK Okning med 174%
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Varje stapel i ovan diagram visar MilDefs rorelseresultat (EBITDA) de senaste
12 manaderna i MSEK, justerat for jamférelsestorande poster. De jamforelse-
stérande posterna specificeras i detalj pa sidan 17 under not 3. Syftet r att
bedéma koncernens resultat som genereras i den |6pande verksamheten.

Justerad rorelsemarginal (EBITDA)

20%
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| ovan diagram framgar MilDefs rérelsemarginal (EBITDA) de senaste 12 manaderna
i procent, justerat for jamférelsestorande poster. De jamforelsestorande posterna
specificeras i detalj pa sidan 17 under not 3. Justerad EBITDA-marginal anges som
en andel av nettoomsattningen. MilDef anser att justerad EBITDA-marginal &r ett

anvéandbart matt for att mata koncernens operationella effektivitet.
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VD BJORN KARLSSON HAR ORDET

Stark tillvaxt och
strategiskt forvarv

satter tonen for 2021

Den norska tjinste- och mjukvaruleverantéren
Sysint AS forvirvades 11 mars. Forvirvet be-
doms stirka MilDefs position pa den vixande
norska marknaden och erbjuder goda mojlig-
heter for internationell merforsiljning. Un-
der forsta kvartalet 2021 6kade MilDef bade
omsittning och orderinging med 48 procent
jamfért med samma period foregaende ar.

Forvirv av Sysint AS

Forvirvet av Sysint AS (Sysint) genomfordes som
ett led i den okade fokuseringen pd M&A-aktivi-
teter. Sysint har en stark position pd den norska
marknaden som leverantor av tjinster och mjuk-
vara inom taktisk IT. Kunderna inkluderar FMA,
andra myndigheter och industriella aktorer. For-
virvet bidrog med ca 7 MSEK till koncernens net-
toomsittning under forsta kvartalet.

VD HAR ORDET

Organisatorisk tillvixt

Organisationen vixte bade organiskt och via for-
vérv i forsta kvartalet. Personalstyrkan uppgick vid
periodens slut till 147 personer globalt. Forutom
Sysints resurstillskott fokuserades rekryteringarna
under perioden frimst pa R&D, forsiljning och
produktionsrelaterade positioner.

Finansiell utveckling

Omsittningen 6kade med hela 48 procent jAmfort
med samma period foregidende ar och orderin-
gangen uppgick till 79,5 MSEK (53,6). Orderboken
per den 31 mars 2021 var ca 497,6 MSEK, mot-
svarande belopp per den 31 mars 2020 var 147,0
MSEK. Noterbart idr att det 10-arigt avtalet i Stor-
britannien gav en positiv effekt pd orderboken

"Fb'rvﬁrvet av Sysint AS genomférdes som ett led i den 6kade fokuseringen
pd M&A-aktiviteter. Sysint har en stark position pa den norska marknaden.

Geografisk oversikt

USA-marknaden visade tecken pa uppging och
verksamheten i Storbritannien fortsatte att vinna
ytterligare affirer efter forra arets rekordbestill-
ning. P4 MilDefs starka marknader i Norden (Sve-
rige, Norge, Danmark) erholls ett flertal bestill-
ningar biade kopplade till befintliga ramavtal och
nya moderniseringsprojekt.

Expanderat erbjudande

Produktportfoljen fortsatte att expandera som ett
resultat av utvecklingsprojekt i nira samverkan
med kunder. Frimst inom produktkategorin nit-
verksprodukter lanserades flera nya produkter.
Tjinster och mjukvara levererades primirt pa de
nordiska marknaderna. Flera framtidsorienterade
koncept har producerats med ny teknologi som
kompletterar erbjudandet.

motsvarande cirka 275 MSEK. Okningen utdver
affiren i Storbritannien var 52 procent jamfort
med samma period foregaende ar. Kombinationen
av forbittrad orderingang och en stark orderbok
skapar stabilitet infor kommande perioder.

Summering av kvartalet

Sammanfattningsvis levererade MilDef stirkta
nyckeltal for kvartalet jamfort med foregaende ar.
Orderingdng och omsittning ¢kade kraftigt jaim-
fort med foregaende period. Ett strategiskt forvirv
expanderade kunderbjudandet framforallt inom
janster och mjukvara. Baserat pé utfallet och posi-
tiva signaler frin marknaden beddéms dret erbjuda
utmarkta mojligheter for fortsatt tillvixt.

bl —

Bjdfrn Karlsson, CEO, MilDef Group
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MilDef i korthet

Digitaliseringen inom samhillsviktiga verksam-
heter 6kar och dirmed behovet av taktisk IT i
krivande miljoer. MilDef tar en aktiv roll i denna
utveckling. Malet ir att vara den mest trovirdiga
samarbetspartnern i branschen. MilDef adderar
virde genom branschledande kvalité och hog
leveransprecision.

MilDef har sedan starten 1997 levererat produkter och
tidnster som skyddar samhillsviktiga funktioner. Som
specialister inom den globala nischen for taktisk I'T moter
bolaget de unika produktkrav som stills i mycket kri-
vande miljoer. MilDef producerar och levererar ruggade
elektronikprodukter och kompletta hardvarusystem till
sikerhets- och forsvarskunder. Med verksambhet i fyra
linder och partnernitverk i fler dn 30 linder har MilDef
for nirvarande 147 heltidsanstillda.

MilDef har en stark stillning i Norden med stabila kund-
relationer som byggts upp over lang tid och som grundar
sig pa trovirdighet och forsorjningstrygghet.

MilDefs produkter ir utvecklade for att hantera virme,
kyla, vita, vibrationer, stdtar och annan miljopaverkan.
Produktportfoljen stricker sig over samtliga ingaende
delar i ett I'T-system, fran servrar och klientdatorer till
nitverksutrustning och intelligenta skdrmar.

Minga av kirnfunktionerna hanteras frin huvudkontoret
i Helsingborg, dir dven den svenska produktionen ir
beligen.

Kontor/Marknader

Washington Oslo

Los Angeles

Cardiff

'&%V v

. Huvudmarknader
. Prioriterade marknader

MILDEF | KORTHET

B SN SN E S e

Vision

Your number one choice for tactical IT.

Medarbetare

Personalen dr MilDefs viktigaste tillgang och stor vikt
ldggs vid att erbjuda en trivsam och utmanande arbets-
miljo. MilDef ser positivt pa mangfald och strivar efter en
mangsidig personalstyrka. Bolaget har hog etik och moral
som genomsyrar all kommunikation. MilDef har antagit
en uppforandekod, en sa kallad Code of Conduct, som
beskriver MilDefs virderingar, ledarskapsfilosofi, socialt
ansvarstagande, arbetsmiljofaktorer och andra visentliga
dimensioner. Efterlevnad av regulatoriska krav savil som
etiska och kulturella forhallningssitt 4r av yttersta vikt.

Stockholm
Helsingborg

PamildeF

INBJUDAN TILL FORVARV AV AKTIER | MILDEF GROUP AB



HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 MILDEF | KORTHET

Finansiella mal Vart hallbarhetsarbete

Styrelsen i MilDef har fastslagit foljande finansiella mal: MilDef strivar efter att uppritthalla god balans mellan
affirsmissig, miljomissig och social hallbarhet. Detta
Tillvixt

MilDefs mal dr att omsittningen skall, dver tid, vixa

bedodms vara avgorande for att mota nutidens behov utan
att dventyra framtida generationers forméga att tillgodose
med minst 15 procent per ar inklusive forvirv. sina behov.
Lonsamhet MilDef skall verka i 6verensstimmelse med obligatoriska
MilDefs mal ir att rorelsemarginalen (EBITDA) skall,

over tid, uppgi till minst 10 procent.

krav, sisom gillande lagar och foreskrifter, tillimpliga
organisationsstandarder och branschstandarder, avtalskrav
samt eventuella uppforandekoder. MilDef strivar efter
Kapitalstruktur att ha en hallbar strategi for att sikerstilla ansvarsfulla
MilDef har som malsittning att den rintebdrande investeringar.
nettoskulden inte skall dverstiga 2,5 ganger rorelse-
resultatet (EBITDA), annat 4n tillfilligt. Som stod for arbetet har MilDef valt att certifieras for
ISO 9001:2015 (kvalitet) samt ISO 14001:2015 (milj©).
Utdelningspolicy

Ett ramverk for sa kallad KYC (know your customer,
eller kontroller for kundkinnedom) anvinds for att
sikerstilla att de som MilDef viljer att gora affirer
med moter de krav som finns fran bade regulatoriska

och etiska perspektiv.

MilDef har som mélsittning att arligen dela ut 20 - 40
procent av resultatet efter skatt. Hiansyn skall dock tas
till behoven for MilDefs langsiktiga utveckling, kapital-
struktur och ridande marknadsforhillanden.

Foretagskultur och varderingar

Policyportfolj

NEEONEEE

Regulatorisk efterlevnad

Ett ledningssytem fér att skydda hallbar affarsutveckling

¢ Uppforandekod (Code of Conduct)
* Policy mot mutor och korruption
(Anti-bribery och Anti-corruption)
¢ Policy mot konkurrensbegrinsning
och monopolbildande (Anti-trust)
* Intern och —
extern utbildning = H

ISO 9001:2015 certifiering for Vi viljer att vara selektiva nir det

kvalitet

ISO 14001:2015 certifiering for miljo
1SO 45001, arbete pagir for certifie-
ring inom arbetsmiljo och hilsa

EC 428/2009 regelverk for pro-
dukter med dubbla anvindnings-
omraden (delmingd av produk-
terna)

giller vilka linder vi gor affirer
med

Foretag och myndigheter inom EU
Foretag och myndigheter i utvalda
NATO-linder

Inga affirer med linder dir det
finns sanktioner fran EU eller FN
En foretagskultur baserad pa fortro-
ende, professionalism och integritet
Vi utbildar vara medarbetare fran
forsta anstillningsdag vad giller
“ethical business”

Regler och regulatorisk efterlevnad Socialt ansvar

PamildeF
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Finansiell oversikt

Resultatposter och kassaflode jamfors med motsva-
rande tidsperiod foregaende ar. Balansposter avser
stillningen vid periodens utgiang och jamfors med
motsvarande tidpunkt foregaende ar.

Forsta kvartalet: januari — mars 2021

Orderliage

Orderingangen okade med 48 procent till 79,5 MSEK
(53,6). Orderstocken ¢kade med 239 procent till 497,6
MSEK (147,0). Okningen av bide orderinging och order-
stock var uteslutande organisk i det forsta kvartalet 2021.
Bolaget erholl ett betydande kundkontrakt i det fjirde
kvartalet 2020. Total kontraktssumma uppgar till ca 275
MSEK. Kontraktet stricker sig éver 10 ar och serie-
leveranser bedoms starta forst 2023. MilDef forvintar

sig att planlagda leveranser, bade gillande tidpunkt och
volym, skall ske enligt avtal. Dock kan risken for forind-
ringar eller begrinsningar ej uteslutas.

Nettoomsittning

Nettoomsittningen i det forsta kvartalet 2021 uppgick
till 51,0 MSEK (34,5), vilket motsvarar en tillvixt pa 48
procent. Forvirvsdriven tillvixt uppgick till 7,1 MSEK

i kvartalet, och ir i sin helhet relaterat till forvirvet av
Sysint AS i Norge. Av tillvixten om 48 procent i det
forsta kvartalet var 28 procent organisk och 20 procent
forvarvsdriven.

Bruttoresultat
Bruttoresultatet forbittrades till 17,5 MSEK (14,7), vilket
innebar en bruttomarginal om 34 procent (43).

Rorelsens kostnader

Forsiliningskostnaderna uppgick till 16,9 MSEK (13,3)

och administrationskostnaderna till 14,6 MSEK (8,7).
Kostnadsokningen forklaras av forstirkt organisation
samt Okade konsultkostnader, bada relaterade till bolagets
okade internationaliseringsgrad och borsnoteringsprocess.
Vidare belastar forvirvet av Sysint AS rorelseresultatet
med 2,9 MSEK i ¢kade rorelsekostnader. De totala rorel-
sekostnaderna uppgick till 41,6 MSEK (28,9), motsvarande
82 procent (84) av omsittningen.

Rorelseresultatet (EBIT)

Rorelseresultatet (EBIT) uppgick under forsta kvartalet
2021 till -22,9 MSEK (-19,6). Rérelsemarginal fér kvartalet
var -45 procent (-57). Justerat for jimforelsestorande
poster uppgick rorelseresultatet i kvartalet till -19,2 MSEK
(-19,6) motsvarande en rorelsemarginal om -37,7 procent

FINANSIELL OVERSIKT

(-56,8). Bolagets negativa rorelseresultat forklaras av nor-
mala sisongsvariationer med generellt resultatsvaga forsta
kvartal. Liknande sisongsmonster har bolaget uppvisat
tidigare dr.

Justerat rorelseresultat (EBITDA)

Justerat EBITDA uppgick till -14,9 MSEK (-17,8). Den
justerade EBITDA-marginalen uppgick till -29,2 procent
(-51,7). Justerat rorelseresultat exkluderar jimforelsesto-
rande poster om -3,7 MSEK (0,0), vilka specificeras i not 3
Jamforelsestorande poster.

Finansiella poster
Finansnettot for fjirde kvartalet uppgick till -1,4 MSEK
©0,2).

Skatt

Forsta kvartalets skatteeffekt bidrog positivt till nettoresul-
tatet med 5,1 MSEK (3,7) och avser i sin helhet uppskjuten
skattefordran pa grund av skattemissigt underskott under
det forsta kvartalet 2021.

Kvartalets nettoresultat
Resultat efter skatt uppgick till -19,2 MSEK (-15,7). Resultat
per aktie uppgick till -1,63 SEK (-1,35).

Kassaflode

Kvartalets rapporterade kassaflode uppgick totalt till -20,6
MSEK (24,0) didr merparten av minskningen kommer

frin negativt rorelseresultat samt forvirvet av Sysint AS.
Operationellt kassaflode uppgick till -20,0 MSEK (20,8).

Kassaflodet fran den lopande verksamheten uppgick

till -11,1 (20,8). Kassaflodet fran forindringar i rorelse-
kapital uppgick till -26,6 (-21,1). Okning av varulager och
kundfordringar paverkade rorelsekapitalet negativt med
respektive 14,1 MSEK samt 26,2 MSEK, men motverkades
av en positiv effekt fran okning av leverantorsskulder
under kvartalet om totalt 9,2 MSEK. Den hogre nivan

av kundfordringar dr frimst hinforlig till en hog andel
utleveranser under kvartalets senare del.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick

till -37,4 MSEK (0,0). Forindringen forklaras frimst av
forvirvet av Sysint AS, som netto belastar kassaflodet fran
investeringsverksamheten med -28,5 MSEK. Kassaflodet
fran investeringar i materiella och immateriella tillgaingar
uppgick till -8,9 MSEK (0,0), och avser i stort investeringar
i MilDefs nya produktionsanliggning och huvudkontor.
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Investeringarna syftar frimst till att 6ka bolagets produk-
tionskapacitet.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
27,9 MSEK (3,2). Forindringen mot foregaende ar for-
klaras framst av att kvartalet paverkades av den upptagna
forvirvskrediten om 30 MSEK.

Nettororelsekapital

Nettororelsekapitalet uppgick till 42,5 MSEK (34,9) vid
periodens slut. Hogre kundfordringar och okade lagervo-
lymer har inverkat negativt pd rorelsekapitalet. Okningen
ar en foljd av bolagets tillvixt. Den negativa inverkan fran
okade kundfordringar och lagervolymer motverkas av
okande leverantorsskulder och ovriga kortfristiga skulder.
Nettororelsekapitalet i forhdllande till nettoomsittningen
sjonk fran 11 procent foregidende period till 10 procent
per balansdagen.

(MSEK) Mo0n 2030 2030
Varulager 67,4 57,3 53,3
Kundfordringar 40,4 161,4 14,2
Ovriga kortfristiga fordringar 16,3 13,3 9,5
Leverantorsskulder -28,3 -62,8 -19,1
Ovriga kortfristiga skulder -53,3 -96,4 -23,0
Nettororelsekapital 42,5 72,7 34,9
i forhdllande till nettoomsdttningen (%) 10% 18% 11%

FINANSIELL OVERSIKT

Nettoskuld och likvida medel

Nettoskulden inklusive leasingskuld uppgick vid perio-
dens slut till -86,0 MSEK (-19,9). Forindringen forklaras av
okade rintebirande skulder, som ir i sin helhet relaterade
till forvirvet av Sysint AS. Minskningen av likvida medel
ir framst ett resultat av ett negativt rorelseresultat. Dirut-
over fanns vid periodens utging en outnyttjad checkrik-
ningskredit om 27,2 miljoner kronor (27,2). Nettoskulden
vid periodens slut i relation till rorelseresultatet (EBITDA)
under den senaste tolvméanadersperioden inklusive
effekterna av IFRS 16 uppgick till 1,1 (0,3).

(MSEK) Moo 2000
Kortfristiga skulder till kreditinstitut -30,0 -
Ovriga kortfristiga rantebarande skulder -18,7 -
Leasingskuld -65,9 -66,7
Likvida medel 28,5 46,8
Nettoskuld inkl IFRS 16 -86,0 -19,9
i férhdllande till justerat rérelseresultat 11 03

(EBITDA) RTM, ggr

Eget kapital

Koncernens eget kapital uppgick till 145,1 MSEK (85,8) vid
arets slut. Soliditeten uppgick per den 31 mars 2021 till
39,4 procent (41,8).
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Ovrig information

Moderbolaget

MilDef Group AB (organisationsnummer 556893-5414),
med site i Helsingborg, Sverige, bedriver verksamhet som
i huvudsak dr inriktad pd koncernens strategiska utveck-
ling samt koncerngemensamma funktioner, sisom HR, IT,
ekonomi och dylikt. Vidare dr merparten av koncernens
externa finansiering samlad i moderbolaget. Bolaget hade
32 anstillda vid utgangen av perioden.

Forvarv av Sysint AS

MilDef forvirvade den 11 mars 2021 100 procent av
aktierna i den norska tjinste- och mjukvaruleverantoren
Sysint AS ("Sysint”).

Sysint 4r ett I'T-bolag med ett tjansteerbjudande som riktar
sig mot norska myndighets- och industrikunder. Sysint
har under tva artionden levererat IT-tjdnster till forsvar,
myndigheter och samhillsviktiga sektorer som hilsa och
energi. Produktutveckling inom mjukvara inkluderar det
NATO-kompatibla systemet OneCIS for snabb och siker
utrullning av IT-system, vilket kompletterar MilDefs erbju-
dande inom hardvara samt skapar ett starkt helhetserbju-
dande till MilDefs kunder och en bra potential for bade
vidareutveckling lokalt samt export till andra marknader.

Sysint har huvudkontor i Oslo och hade 23 anstillda per
den 31 december 2020. Sysints nettoomsittning uppgick
till 78,4 MNOK under 2020 (vilket motsvarar 75,3 MSEK).
Sysints rorelseresultat (EBIT) uppgick till 5,0 MNOK under
2020 (vilket motsvarar 4,8 MSEK).

Kopeskilling per den 11 mars 2021

Total kopeskilling utgjordes av 711 087 nyemitterade
aktier i MilDef samt en kontantdel som uppgick till

48 MNOK exklusive eventuell tilliggskopeskilling pa
kassa- och skuldfri bas. Tilliggskopeskillingen baseras pa
forvintad omsittning och resultat under 2021 och 2022.
Maximal tilliggskopeskilling for hela perioden uppgar
till 22 MNOK. Forvirvet finansieras via en forvirvskredit
om 30 MSEK, overlatelse av 711 087 nyemitterade egna
aktier i MilDef samt med egna medel. Overlitelsen av
egna aktier till siljaren av Sysint innefattar en lock-up om
36 manader. MilDefs transaktionskostnader relaterat till
forvarvet uppgick till 0,4 MSEK, vilka belastar det forsta
kvartalet 2021.

OVRIG INFORMATION

Beloppen nedan anger forvirvets kassaeffekt
i kvartalet

Kontant betalning 49,3
Upptagen forvarvskredit -30,0
Avgar: Likvida medel i Sysint -20,7
Férvirvets effekt pa koncernens likvida medel -1,4

Forvirvsbalans per 11 mars 2021

Frian den 11 mars 2021 redovisas Sysint i MilDefs kon-
cernredovisning. Forvirvsbalansen per den 11 mars 2021
var enligt foljande:

(MSEK) Verkligt virde

Ovriga langfristiga fordringar 0,4
Kundfordringar 16,1
Kortfristiga fordringar 0,5
Likvida medel 20,7
Summa Tillgangar 37,7
Eget kapital -0,1
Leverantorsskulder 7,8
Ovriga kortfristiga skulder 30,0
Summa Eget kapital och skulder 37,7

Forvirvet genererar ett koncernmissigt overvirde

pa 115,1 MSEK, fore uppskjuten skatt och inkluderar
beriknad tilliggskopeskilling om 18,7 MSEK. Overvirdet
ar temporirt allokerat till goodwill i sin helhet. Allokering
av overvirdet kommer att ske under det andra kvartalet
2021.

Sdsongsvariationer

MilDefs omsittning och resultat paverkas av sisongsmis-
siga variationer. Respektive kvartal dr jimforbara mellan
aren. Koncernens starkaste kvartal sett till omsittning
och resultat 4r normalt det fjirde kvartalet. Den sidsongs-
missiga variationen intriffar mestadels pa den nordiska
marknaden.

Ojamnt fordelat orderflode och omsittning

MilDefs marknad priglas av storre upphandlingar med
ojamn frekvens. Ledtiderna 4r ofta linga pa grund av
omfattande handliggningstider och linga siljcykler. Savil
orderinging som omsittning kan fluktuera kraftigt mellan
kvartalen och dirfor bor bolagets utveckling utvirderas i
ett lingre tidsperspektiv 4n ett enskilt kvartal eller ar.
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Visentliga hdandelser efter periodens utgang

OVRIG INFORMATION

Arsstimma 2021

Den beslutade utdelningen pa arsstimman den 30 mars
2021 om 1,50 kronor per aktie utbetalades till aktieigarna
den 6 april 2021. Den nyemission som ej var registrerad
per den 31 mars 2021 blev registrerad av Bolagsverket
den 14 april 2021.

Medarbetare

Antalet medarbetare i koncernen, omriknat till hel-
tidstjanster, var 147 (106) vid periodens utging. Av de
anstillda var 112 min (77) och 35 kvinnor (29). Genom-
snittligt antal heltidsanstillda medarbetare uppgick till
132 under perioden jimfort med 101 under motsvarande
period foregiaende ar.

Forskning och utveckling

MilDef bedriver ett omfattande forsknings- och utveck-
lingsarbete. Var bedémning ér att detta dr en avgorande
faktor for fortsatt organisk tillvaxt och nya marknadsin-
brytningar. Motivet ar att kundernas skiftande krav snabbt
ska fangas upp och omvandlas till de bista losningarna
for varje given marknadssituation. Under forsta kvartalet
2021 har utvecklingsavdelningen forstarkts for att mota

ett 0kande antal projekt dir flertalet har en betydande
komplexitet. Ca 20 procent av de anstillda arbetar inom
R&D-relaterade funktioner.

Vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer

MilDefs verksamhet och resultat paverkas av en rad yttre
och inre faktorer. Det pagar en kontinuerlig process for
att identifiera alla forekommande risker samt bedéma hur
respektive risk ska hanteras. MilDefs risker kan delas in i
marknadsrelaterade, verksamhetsrelaterade och finansiella
risker. For en utforligare beskrivning av de finansiella
riskerna se sidorna 32-33 i bolagets drsredovisning 2020.
Utover vad som beskrivs dir har inga ytterligare visent-
liga finansiella risker tillkommit.

Aktier, aktiekapital och aktiedgare

Antalet registrerade aktier i MilDef Group AB uppgick per
den sista mars 2021 till 11 618 422 aktier motsvarande ett
aktiekapital om 5 809 211 kronor. Bolagets pagaende ny-
emission av 711 087 aktier 4r inskickad till Bolagsverket,
men var dnnu inte registrerad vid upprittandet av denna
rapport. Nir registreringen dr klar kommer antalet aktier
att uppga till 12 329 509 och aktiekapitalet till 6 164 755
kronor. Antalet aktiedgare per den 31 mars 2021 var 49.
Varje aktie 4r av samma slag och berittigat till en rost pa
bolagsstimman.

Pa arsstimman den 30 mars 2021 beslutades att omvilja
Jan Andersson som styrelsens ordforande, samt styrelse-
ledamoterna Marianne Trolle, Lennart Pihl, Charlotte
Darth, Berndt Grundevik och Christian Hammenborn.

Vidare beslots att bemyndiga styrelsen att vid ett eller
flera tillfillen under tiden fram till drsstimman 2022
besluta om emission av aktier mot kontant betalning,
apport eller kvittning samt att dirvid kunna avvika fran
aktiedgarnas foretridesritt. Bemyndigandet dr begrinsat
till maximalt tio procent av det totala antalet aktier i
bolaget vid tidpunkten for utnyttjandet av bemyndigandet.
Syftet med bemyndigandet och skilet till avvikelsen fran
aktiedgarnas foretradesritt dr att bolaget skall kunna
emittera aktier som finansiering i samband med forvirv
av foretag, verksamhet eller del dirav.

Arsstimman 2021 beslutade i enlighet med styrelsens
forslag att till aktiedgarna dela ut SEK 1,50 per aktie (0,75)
avseende verksamhetsaret 2020, motsvarande 17,4 MSEK
och 41 procent av 2020 drs nettoresultat. Detta 4r be-
riknat pa antalet utestdende aktier per den 31 december
2020, uppgéende till 11 618 422 (11 618 422). Utdelningen
utbetalades den 6 april 2021.

Transaktioner med néarstaende

Inga transaktioner av betydande omfattning har skett med
nirstdende under innevarande period eller jamforelsepe-
rioden.

Eventualforpliktelser

Det har inte skett nagra fordndringar i koncernens eventu-
alforpliktelser, ndrmare beskrivna pa sidan 55 under not
20 i arsredovisningen for ar 2020.

Framtidsinriktad information

Denna rapport kan innehalla framtidsinriktad information
som baseras pa koncernledningens nuvarande forvint-
ningar. Aven om ledningen beddémer att f6rvintningarna
som framgar av sadan framtidsinriktad information ir
rimliga, kan ingen garanti limnas om att dessa forvint-
ningar kommer att visa sig vara korrekta. Foljaktligen kan
framtida utfall variera visentligt jaimfort med vad som
framgar i den framtidsinriktade informationen beroende
pa bland annat dndrade marknadsforutsittningar for Mil-
Defs produkter och mer generella indrade forutsittningar
sasom ekonomi, marknader och konkurrens, forindringar
i lagkrav eller andra politiska édtgirder och variationer i
valutakurser.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 KONCERNREDOVISNING

1 jan-31 mars Rullande 12 manader Heldr
april 2020-
(TSEK) Not 2021 2020 mars 2021 2020
Nettoomsattning 2 51002 34516 414 936 398 450
Kostnad fér salda varor -33457 -19 858 -229 988 -216 389
Bruttoresultat 17 545 14 658 184 948 182 061
Forsaljningskostnader -16 872 -13 298 -59 976 -56 402
Administrationskostnader -14 564 -8 699 -41 828 -35963
Forsknings- och utvecklingskostnader -10 196 -6 857 -36 427 -33088
Ovriga rorelseintakter/-kostnader 1188 -5416 6 885 281
Rorelseresultat -22899 -19 612 53 602 56 889
Finansiellt netto -1378 156 -3061 -1527
Resultat efter finansiella poster -24 277 -19 456 50 541 55362
Inkomstskatt 5096 3745 -11 478 -12 829
Periodens nettoresultat -19 181 -15711 39063 42533
Ovrigt totalresultat fr koncernen 1 jan-31 mars Rullande 12 ménader Helar
april 2020-
(TSEK) 2021 2020 mars 2021 2020
Periodens nettoresultat -19181 -15711 39063 42533
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan komma att aterféras till resul-
tatrdkningen
Omrakningsdifferenser 3978 229 1208 -2 550
Ovrigt totalresultat for perioden 3978 229 1208 -2550
Periodens totalresultat -15 203 -15 482 40 271 39983
Resultat per aktie 1 jan-31 mars Rullande 12 manader Helar
april 2020-
2021 2020 mars 2021 2020
Antal aktier vid periodens utgang 12 329509 11618 422 12 329 509 11618 422
Vagt genomsnitt av antal aktier i perioden 11784 342 11618 422 11 659 334 11618 422
Resultat per aktie (SEK) -1,63 -1,35 3,35 3,66
1 ®imilderF
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 KONCERNREDOVISNING

Balansrakning for koncernen i sammandrag

SEK)
TILLGANGAR

31 mars 2021 31 mars 2020 31 dec2

Anlédggningstillgdngar

Aktiverade produktutvecklingskostnader 7431 5667 8007
Immateriella tillgadngar hanforliga till forvarv 116 843 6908 2 659
Nyttjanderattstillgangar 65 489 70275 66 502
Ovriga materiella anlaggningstillgdngar 15015 1930 6613
Uppskjutna skattefordringar 10337 9920 4979
Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar 738 526 352
Summa anliggningstillgangar 215 853 95 226 89 112
Varulager 67381 53334 57324
Kundfordringar 40377 14 224 161 375
Ovriga kortfristiga fordringar 15867 9453 13287
Likvida medel 28542 33065 46 838
Summa omséttningstillgangar 152 167 110 076 278 824
SUMMA TILLGANGAR 368 020 205 302 367 936

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 145 137 85844 132 596
Langfristiga skulder

Leasingskulder 57119 64 559 58 794
Langfristiga rantebarande skulder 8980 = =
Avsattningar for skatter 9270 7 059 9408
Summa langfristiga skulder 75 369 71618 68 202

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 39699 - -
Leasingskulder 8753 5802 7902
Leverantorsskulder 28 324 19 085 62 827
Ovriga kortfristiga skulder 70737 22953 96 409
Summa kortfristiga skulder 147 513 47 840 167 138
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 368 020 205 302 367 936
12 EPamildeF
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 KONCERNREDOVISNING

Forandringar i eget kapital for koncernen i sammandrag

SEK) 31 mars 2021 31 mars 2020 dec 2020
Ingaende eget kapital 132 596 101 327 101 327
Periodens totalresultat efter skatt -15 203 -15 483 39983
Beslutad nyemission, annu ej registrerad per den 31 mars 2021 45172 - -
Utdelning -17 428 - -8714
Utgaende eget kapital 145 137 85 844 132 596
Koncernens kassaflodesanalys i sammandrag

1jan-31 mars Rullande 12 manader Helar

(TSEK) 2021 2020 2prilZhen. 2020
Kassafléde fran den l6pande verksamheten
Rérelseresultat -22 899 -19 613 53603 56 889
Aterlagda av- och nedskrivningar 4354 2343 13598 11587
Ovriga poster som inte ingar i kassaflodet -394 1080 2547 4021
Rantenetto -1378 156 -3061 -1527
Betalda inkomstskatter -6 330 -5074 -20 150 -18 894
Forandring i rorelsekapital 15589 41935 -16 746 9 600
Kassafléde fran den l6pande verksamhet -11 058 20827 29791 61676
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar - = -3539 -3539
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -8 894 9 -14 297 -5394
El;o'a/jar\;qa';/diclatterféretag efter avdrag av férvarvade 28545 . 28545 )
Forandring av andra langfristiga fordringar -2 -1 322 323
Kassaflode fran investeringsverksamheten -37441 8 -46 059 -8 610
Kassafléde fran fi ieringsverksamheten
Utdelning - - -8714 -8714
Forandring av checkrakningskredit -85 -754 77 -746
Forandring av skulder till kreditinstitut 30000 - 30 000 -
Amortering av leasingskulder -1966 3948 -10 808 -4.894
Kassafléde fran fi ieringsverksamheten 27949 3194 10 555 -14 354
Summa periodens kassafléde -20 550 24029 -5713 38712
Forandring av likvida medel
Likvida medel vid periodens borjan 46 839 9 085 33065 9085
Omrakningsdifferenser 2253 -49 1344 -958
Forandring av likvida medel -20 550 24029 -5713 38712
Likvida medel vid periodens utgang 28542 33 065 34409 46 839
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 KONCERNREDOVISNING

Kvartalsoversikt for koncernen

2021 2020 2019
(MSEK) Q1 Q4 [0k} Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Nettoomsattning 51,0 257,7 55,2 51,0 34,5 158,9 55,5 82,3 37,3
Kostnad for salda varor -33,5 -131,1 -30,8 -34,6 -19,9 -98,7 -34,8 -48,6 -27,1
Bruttoresultat 17,5 126,6 24,4 16,4 14,6 60,2 20,7 33,7 10,2
Rorelsekostnader -40,4 -49,5 -23,7 -21,4 -34,2 -38,8 -17,2 -22,5 -21,4
Rorelseresultat -22,9 771 0,7 -5,0 -19,6 21,4 3,5 11,2 -11,2
Finansiellt netto -1,4 -0,7 -0,3 -0,5 0,2 -1,5 1,0 0,1 0,6
Resultat fére skatt -24,3 76,4 0,4 -5,5 -19,4 19,9 4,5 11,3 -10,6
Inkomstskatt pa periodens resultat 5,1 -13,6 0,2 0,3 3,7 -5,3 -0,3 0,1 -0,4
Periodens nettoresultat -19,2 62,8 0,6 -5,2 -15,7 14,6 4,2 11,2 -11,0

Flerarsoversikt for koncernen

2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning, MSEK 398,5 334,0 243,8 298,8 153,1 146,0 135,5 180,3
Bruttomarginal 46% 37% 38% 34% 34% 29% 30% 34%
Rérelsemarginal (EBITDA) 17% 10,7% 9,9% 15% 7% 7% 12% 23%
Rorelsemarginal (EBIT) 14% 7,4% 7,3% 12% 4% 5% 9% 10%
Vinstmarginal 14% 8% 8% 11% 5% 5% 9% 10%
Periodens resultat per aktie, SEK 3,66 1,64 1,04 2,24 0,48 0,55 0,83 1,26
Nettokassa, MSEK 46,8 9,1 31,5 26,7 -10,1 34,9 38,7 57,0
\'fz;iz:;i‘:;” ,\d/leS”EI'(‘jpa”de 61,7 7,9 25,8 35,0 -19,0 23 1,9 55,8
Balansomslutning, MSEK 367,9 285,2 178,2 167,6 134,6 89,0 96,9 102,2
Eget kapital, MSEK 132,6 101,3 87,7 85,2 61,9 59,4 61,2 66,4
Soliditet 36% 36% 49% 51% 46% 67% 63% 65%
Réntabilitet pa sysselsatt kapital 36% 20% 25% 36% 10% 12% 19% 30%
Réntabilitet pa eget kapital 36% 20% 14% 34% 9% 10% 14% 23%
Eget kapital per aktie, SEK 11,41 8,72 7,55 8,10 5,61 5,41 5,58 6,04
Utdelning per aktie, SEK 1,50 0,75 0,50 1,22 0,00 0,18 0,44 1,25
Genomsnittligt antal anstallda 97 85 81 75 64 54 50 46
Antal anstéllda vid periodens utgang 119 93 86 76 69 57 51 51
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 MODERBOLAGSREDOVISNING

1 jan-31 mars Rullande 12 ménader Helar
april 2020-
(TSEK) 2021 2020 mars 2021 2020
Nettoomsattning 15543 11 444 54 161 50062
Forsaljningskostnader -5198 -3567 -18 106 -16 475
Administrationskostnader -9 460 -3855 -28514 -22 909
Forsknings- och utvecklingskostnader -4111 -2617 -14 272 -12778
Ovriga rérelseintakter/-kostnader 1195 -142 -1859 -3196
Rorelseresultat -2031 1263 -8 590 -5296
Finansiellt netto -496 331 -6 085 -5 258
Resultat efter finansiella poster -2 527 1594 -14 675 -10 554
Bokslutsdispositioner - - 37 160 37 160
Resultat fore skatt -2 527 1594 22485 26 606
Inkomstskatt 520 -341 -6 452 -7313
Periodens nettoresultat -2007 1253 16 033 19 293
Ovrigt totalresultat for moderbolaget 1 jan-31 mars Rullande 12 manader Helar
april 2020-

(TSEK) 2021 2020 mars 2021 2020
Periodens nettoresultat -2007 1253 16 033 19 293
Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan komma att dterféras till . ) . .
resultatrdkningen

Ovrigt totalresultat for perioden - - - -
Periodens totalresultat -2007 1253 16 033 19 293
15 PamildeF
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 MODERBOLAGSREDOVISNING

Balansrakning for moderbolaget i sammandrag

EK) 31 mars 2021 31 mars 2020 31dec2
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 10801 602 4576
Finansiella anlaggningstillgangar 178 383 71731 65231
Summa anlaggningstillgangar 189 184 72333 69 807
Kortfristiga fordringar pa koncernforetag 56 615 11681 94 800
Ovriga kortfristiga fordringar 6360 7 649 5177
Likvida medel 2235 20829 6977
Summa omséttningstillgdngar 65210 40 159 106 954
SUMMA TILLGANGAR 254 394 112 492 176 761
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 125622 90 559 99 885
Obeskattade reserver 23750 14910 23750

Langfristiga skulder

Langfristiga rantebarande skulder 8980 - -

Summa langfristiga skulder 8980 - -

Kortfristiga skulder

Kortfristiga réntebarande skulder 39699 - -
Kortfristig skulder till koncernforetag 23620 270 25554
Leverantorsskulder 2335 2 069 3758
Ovriga kortfristiga skulder 30388 4685 23814
Summa kortfristiga skulder 96 042 7024 53126
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 254 394 112 493 176 761

Forandring i moderbolagets eget kapital i sammandrag

(TSEK) 31 mars 2021 31 mars 2020 31 dec 2020
Ingaende eget kapital 99 885 89 306 89 306
Periodens totalresultat efter skatt -2 007 1253 19293
Beslutad nyemission, annu ej registrerad per den 31 mars 2021 45172 - -
Utdelning -17 428 - -8714
Utgaende eget kapital 125 622 90 559 99 885
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 NOTER

Noter

Not 1. Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport har upprittats enligt IFRS med tillimpning av IAS 34 Delarsrapportering. Samma redovisnings-
principer och berikningsgrunder som i den senaste drsredovisningen har tillimpats.

Delarsrapporten for moderbolaget har upprittats i enlighet med édrsredovisningslagen och RFR 2 Redovisning for
juridiska personer, som har utfirdats av Radet for finansiell rapportering.

IASB har publicerat tilligg till standarder effektiva fran 1 januari 2021 eller senare. Dessa tilligg har inte haft nagon
visentlig paverkan pa MilDefs finansiella rapporter.

Not 2. Nettoomséttning per geografiskt omrade

(MSEK) Kv 12021 Kv 1 2020 ;‘;’r's' 235‘1" Helar 2020
Norden 24,7 14,4 281,4 271,1
Europa (exkl. Norden) 12,6 5,6 56,6 49,6
Nordamerika 13,4 13,9 67,0 67,5
Ovriga lander 0,3 0,6 9,9 10,3
Summa intdkter 51,0 34,5 414,9 398,5

Not 3. Jamforelsestorande poster

Avser poster som sirredovisas da de ér av visentlig karaktir, forsvarar jamforelsesyftet och anses frimmande
frin den ordinarie kidrnverksamheten. Exempelvis forvirvsrelaterade poster, kostnader for borsnotering eller
omstruktureringsposter.

april 2020-

Jamforelsestorande poster (MSEK) Kv 12021 Kv 12020 mars 2021 Heldr 2020
Noteringsrelaterade kostnader -3,3 - -7,6 -4,3
Forvarvsrelaterade kostnader -0,4 - -0,4 -
Summa jamforelsestorande poster -3,7 - -8,0 -4,3
17 PamildeF
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 KOMPLETTERANDE NYCKELTAL

Kompletterande nyckeltal

Nedan redogors for koncernens nyckeltal. Nagra av dessa ir definierade i enlighet med IFRS och utéver dessa har
koncernen identifierat ndgra ytterligare nyckeltal som ger kompletterande information till bolagets investerare och
bolagets ledning, da det mojliggor utvirdering av relevanta trender samt bolagets prestation. Eftersom inte alla foretag
beriknar finansiella matt pa samma sitt, ir dessa inte alltid jimfoérbara med matt som anvinds av andra foretag. Dessa
finansiella matt ska dirfor ses som ett komplement till de nyckeltal som definieras enligt IFRS.

april 2020-

Rorelseresultat (EBIT), MSEK Ql 2021 Q1l 2020 mars 2021 Helar 2020
Rorelseresultat (EBIT) -22,9 -19,6 53,6 56,9
Noteringsrelaterade kostnader 3,3 - 7,6 4,3
Forvarvsrelaterade kostnader 0,4 - 0,4 -
Justerat rorelseresultat (EBIT) -19,2 -19,6 61,6 61,2
Justerat rérelseresultat (EBIT) -19,2 -19,6 61,6 61,2
Nettoomsattning 51,0 34,5 414,9 398,5
Justerad rérelsemarginal (EBIT), % -37,7% -56,8% 14,8% 15,4%
Rorelseresultat (EBITA), MSEK

Rorelseresultat (EBIT) -22,9 -19,6 53,6 56,9
Avskrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar 1,7 1,6 6,0 5,9
Rorelseresultat (EBITA) -21,2 -18,0 59,6 62,8
Justerat rorelseresultat (EBITA), MSEK

Rorelseresultat (EBITA) -21,2 -18,0 59,6 62,8
Noteringsrelaterade kostnader 3,3 - 7,6 4,3
Forvarvsrelaterade kostnader 0,4 - 0,4 0,0
Justerat rérelseresultat (EBITA) -17,5 -18,0 67,6 67,1
Justerat rérelseresultat (EBITA) -17,5 -18,0 67,6 67,1
Nettoomsattning 51,0 34,5 414,9 398,5
Justerad rérelsemarginal (EBITA), % -34,3% -52,2% 16,3% 16,8%
Rorelseresultat (EBITDA), MSEK

Rorelseresultat (EBIT) -22,9 -19,6 53,6 56,9
Avskrivningar 4,4 1,8 14,2 11,6
Rorelseresultat (EBITDA) -18,5 -17,8 67,8 68,5
Justerat rorelseresultat (EBITDA), MSEK

Rorelseresultat (EBITDA) -18,5 -17,8 67,8 68,5
Noteringsrelaterade kostnader 33 - 7,6 4,3
Forvarvsrelaterade kostnader 0,4 - 04 -
Justerat rorelseresultat (EBITDA) -14,8 -17,8 75,8 72,8
Justerat rorelseresultat (EBITDA) -14,8 -17,8 75,8 72,8
Nettoomsattning 51,0 34,5 414,9 398,5
Justerad rorelsemarginal (EBITDA), % -29,0% -51,6% 18,3% 18,3%
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 KOMPLETTERANDE NYCKELTAL

Disponibla likvida medel

(MSEK) 2021-03-31 2020-03-31 2020-12-31
Kassa och bank 28,5 33,1 46,8
Outnyttjade checkkrediter 27,2 27,2 27,1
Disponibla likvida medel 55,7 60,3 73,9

Rorelsekapital inklusive kassa och bank

MSEK 2021-03-31 2020-12-31 2019-12-31
Summa omsattningstillgangar 124,1 232,0 184,2
Kassa och bank 28,5 46,8 9,1
Kortfristiga skulder, icke réntebarande -99,1 -159,2 -106,1
Rorelsekapital inklusive kassa och bank 53,5 119,6 87,2
Nettoomsattning senaste 12 man 414,9 398,5 334,0
Rorelsekapital inklusive kassa och bank i forhallande till nettoomséttning, % 12,9% 30,0% 26,1%

Rorelsekapital exklusive kassa och bank

MSEK 2021-03-31 2020-12-31 2019-12-31
Varulager 67,4 57,3 46,7
Kortfristiga fordringar 56,7 174,7 137,5
Kortfristiga skulder, icke rantebarande -99,1 -159,2 -106,1
Rorelsekapital exklusive kassa och bank 25,0 72,8 78,1
Nettoomsattning senaste 12 man 414,9 398,5 334,0
Rorelsekapital exklusive kassa och bank i férhallande till nettoomséttning, % 6,0% 18,3% 23,4%

Avkastning pa sysselsatt kapital

(MSEK) 2021-03-31 2020-12-31 2019-12-31
Resultat efter finansnetto senaste 12 man 50,5 55,4 25,1
Finansiella kostnader senaste 12 méan 2,3 1,7 0,9
Resultat fore finansiella kostnader senaste 12 man 52,8 57,1 26,0
Sysselsatt kapital vid periodens ingang 1231 164,4 58,9
Sysselsatt kapital vid periodens utgang 231,1 152,5 164,4
Genomsnittligt sysselsatt kapital 1771 158,4 111,7
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 29,8% 36,0% 23,3%
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021

Avkastning pa eget kapital

KOMPLETTERANDE NYCKELTAL

(MSEK) 2021-03-31 2020-12-31 2019-12-31
Resultat efter skatt senaste 12 man 39,1 42,5 19,0
Eget kapital vid periodens ingang 85,8 101,3 87,7
Eget kapital kapital vid periodens utgang 145,1 132,6 101,3
Genomsnittligt eget kapital 115,5 117,0 94,5
Avkastning pa eget kapital, % 33,9% 36,4% 20,1%
Nettoskuld/EBITDA

MSEK 2021-03-31 2020-12-31 2019-12-31
Langfristiga skulder, rdntebarande 66,1 58,8 66,4
Kortfristiga skulder, rantebarande 48,4 7,9 5,8
Kassa och bank -28,5 -46,8 9,1
Nettoskuld inkl IFRS 16 86,0 19,9 63,1
Rérelseresultat senaste 12 manader 53,6 56,9 24,9
Av- och nedskrivningar senaste 12 manader 14,2 11,6 11,0
Jamforelsestérande poster 8,0 4,3 =
EBITDA 75,8 72,8 35,9
Nettoskuld/EBITDA, ggr 1,1 0,3 1,8
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021

Revisorernas granskningsrapport

Till styrelsen i MilDef Group AB
Org.nr 556893-5414

Inledning

Vi har utfort en oversiktlig granskning av den finansiella
delarsinformationen i sammandrag (delarsrapporten) for
MilDef Group AB per den 31 mars 2021 och den tremana-
dersperiod som slutade detta datum. Det ir styrelsen och
verkstillande direktéren som har ansvaret for att uppritta
och presentera denna deldrsrapport i enlighet med IAS

34 och drsredovisningslagen. Vart ansvar dr att uttala en
slutsats om denna delarsrapport grundad pa var oversikt-
liga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och
omfattning

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med
International Standard on Review Engagements ISRE 2410
Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation ut-
ford av foretagets valda revisor. En oversiktlig granskning
bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer
som ir ansvariga for finansiella fragor och redovisnings-
fragor, att utfora analytisk granskning och att vidta andra
oversiktliga granskningsatgirder. En oversiktlig gransk-
ning har en annan inriktning och en betydligt mindre
omfattning jamfort med den inriktning och omfattning

REVISORERNAS
GRANSKNINGSRAPPORT

som en revision enligt Internationella Standarder for
Revision (ISA) och god revisionssed i ovrigt har.

De granskningsatgirder som vidtas vid en oversiktlig
granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss

en sadan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstindigheter som skulle kunna ha blivit identifierade
om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad
pa en oversiktlig granskning har dirfor inte den sidkerhet
som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pé var dversiktliga granskning har det inte
kommit fram nagra omstindigheter som ger oss anled-
ning att anse att deldrsrapporten inte, i allt visentligt,
ar upprittad for koncernens del i enlighet med 1AS 34
och arsredovisningslagen samt for moderbolagets del i
enlighet med arsredovisningslagen.

Helsingborg, den 20 april 2021,
Bengt Ekenberg Andreas Brodstréom

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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DEFINITIONER

Definitioner av alternativa nyckeltal som inte ar definierade enligt IFRS

Alternativt nyckeltal

Avkastning pa eget
kapital

Periodens resultat dividerat med genomsnittligt eget
kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare. Genom-
snittet berdknas som genomsnittet av den ingaende balan-
sen och den utgaende balansen for respektive period.

Motiv till anvdndning

Mattet visar den avkastning som genereras pa
aktiedgarnas kapital som investerats i bolaget.

Avkastning pa
sysselsatt kapital

Resultat fore finansiella kostnader dividerat med
genomsnittligt sysselsatt kapital. Genomsnittet beraknas
som genomsnittet av den ingaende balansen och den
utgaende balansen for respektive period.

Mattet visar den avkastning som genereras pa sysselsatt
kapital och anvénds av MilDef for att folja verksamhetens
lonsamhet eftersom mattet avser kapitaleffektivitet.

Bruttoresultat

Nettoomsattning med avdrag for kostnad salda varor.

Visar effektivitet i MilDefs verksamhet och tillsammans
med EBIT ger en helhetsbild av den I6pande vinst-
genereringen och kostnadsbilden.

Bruttomarginal

Bruttoresultat i procent av nettoomsattning.

Nyckeltalet anvands for analys av effektivitet och
vardeskapande

EBITDA Resultat fore rantor, skatt, av- och nedskrivningar. MilDef anser att EBITDA &r ett anvdndbart matt for att
visa det resultat som genereras i den |6pande verksam-
heten och ett bra matt pa kassafléde fran den l6pande
verksamheten.

Réntebérande Rantebarande nettoskuld. MilDef anser att den réntebarande nettoskulden &r ett

nettoskuld anvéandbart matt for att visa bolagets totala rantebéarande
lanefinansiering.

Réntebarande Rantebdrande nettoskuld som andel av justerad EBITDA. MilDef anser att detta matt ar till hjalp for att visa

nettoskuld i forhallan-
de till justerad EBITDA

finansiell risk samt att det &r ett anvandbart matt for
att folja bolagets skuldsattningsniva.

Justerad EBITDA

EBITDA justerad for jamforelsestérande poster. For en
avstamning av justerad EBITDA mot periodens resultat.

MilDef anser att justerad EBITDA ar ett anvandbart matt
for att visa det resultat som genereras i den |6pande
verksamheten justerat for poster av engangskaraktar
och anvander framst justerad EBITDA vid berdkningen
av bolagets operativa kassaflode och kassagenerering.

Justerad EBITDA-
marginal

Justerad EBITDA som en andel av nettoomséattning

MilDef anser att justerad EBITDA-marginal ar ett anvand-
bart matt for att visa det resultat som genereras i den
|6pande verksamheten.

Justerad rorelse-
marginal (EBIT)

Justerat rorelseresultat (EBIT) som en andel av
nettoomsattning.

MilDef anser att justerad rorelsemarginal (EBIT) &r ett
anvandbart matt for att visa det resultat som genereras
i den I6pande verksamheten efter justering for poster
av engangskaraktar.

Jamforelsestérande
poster

Jamforelsestorande poster dr sarskilda vasentliga
poster som redovisas separat pa grund av sin storlek
eller frekvens, t.ex. omstruktureringskostnader,
nedskrivningar, avyttringar och forvarvskostnader.

MilDef anser att justering for jamforelsestorande poster
forbattrar mojligheten till jamforelse 6ver tid genom att
poster med oregelbundenhet i frekvens eller storlek
exkluderas. Detta for att ge en mer rattvisande bild av
det underliggande rorelseresultatet.

Kassagenerering

Operativt kassaflode delat med justerad EBITDA.

MilDef anvander kassagenerering for ett matt pa hur
effektivt allokerat rorelsekapital anvands.

Orderingang

Summan av de bestéallningar som erhallits under perioden.

MilDef anvander orderingang for att analysera framtida
intdktsstrommar samt validera framtida prognoser.

Orderstock

Vérdet av erhallna bestéllningar som kommer att
levereras samt aterstaende intakter i pagaende
produktion.

MilDef anvander orderstock for att analysera framtida
intaktsstrommar.

Operationellt
kassaflode

Kassaflode fran den I6pande verksamheten samt
kassaflode fran investeringsverksamheten exklusive
forvarv och avyttringar avimmateriella och materiella
anlaggningstillgangar.

MilDef anvander operativt kassaflode for att folja
verksamhetens utveckling.

Rorelsekapital

Omsattningstillgangar, exklusive likvida medel och
aktuella skattefordringar, minskat med rantefria
kortfristiga skulder, exklusive aktuella skatteskulder.

Detta matt visar hur mycket rorelsekapital som &ar bundet i
verksamheten och kan sattas i relation till omsattningen
for att forsta hur effektivt bundet rorelsekapital anvands.

Rorelsemarginal (EBIT)

Roérelseresultat (EBIT) som en andel av nettoomséattning.

MilDef anser att rérelsemarginal tillsammans med
omsattningstillvaxt och justerat rérelsekapital ar
ett anvandbart matt for att folja vardeskapandet i
verksamheten.

Rorelseresultat (EBIT)

Resultat fore rantor och skatt.

MilDef anser att rorelseresultat (EBIT) ar ett anvandbart
matt for att visa det resultat som genereras i den l6pande
verksamheten.

Sysselsatt kapital

Eget kapital 6kat med rantebarande nettoskuld.

Sysselsatt kapital anvands av MilDef som ett matt 6ver
koncernens overgripande kapitaleffektivitet.

Organisk tillvaxt

Arlig tillvaxt av nettoomsattning exklusive forvarvsrelate-
rad nettoomséattning, berdknad som 6kning av nettoom-
sattning exklusive forvarvsrelaterad nettoomsattning
jamfort med foregaende ar, uttryckt i procent.

MilDef anser att organisk tillvaxt ar ett anvandbart
matetal for att folja Bolagets utveckling med jamforelsetal
som exkluderar forvarvade intdkter under jamférelse-
perioderna.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2021 FORSAKRAN

Styrelse och VD forsakrar att kvartalsrapporten ger en rattvisande oversikt av moderbolagets och
koncernens verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vésentliga risker och osakerhetsfaktorer
som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Helsingborg den 20 april 2021

Jan Andersson Marianne Trolle Lennart Pihl
Ordférande Styrelseledamot Styrelseledamot

Charlotte Darth Berndt Grundevik Christian Hammenborn

Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Bjorn Karlsson
Verkstallande direktor
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Finansiell kalender:

Delédrsrapport Q2 2021 2021-08-04
Delédrsrapport Q3 2021 2021-10-27
Bokslutskommuniké 2021 2022-02-10

For ytterligare information kontakta:

MilDef Group AB

Bjorn Karlsson, CEO | bjorn.karlsson@mildef.com | +46 70 525 01 07

Daniel Ljunggren, CFO/EVP | daniel.ljunggren@mildef.com | +46 70 668 00 15

Johan Holmaqvist, Head of Investor Relations | johan.holmqvist@mildef.com | +46 70 87 66 77

MilDef Group AB Tel: +46 42 25 00 00 -- -

Muskotgatan 6 Mail: infomildef@mildef.com m I I d E F
S-254 66 Helsingborg https://mildef.com - .

Sweden Org. nr. 556893-5414
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Finansiell information for rakenskapsaren 2020, 2019 och 2018

Rapport over resultat och ovrigt totalresultat for koncernen

Rorelsens intdkter

Nettoomsattning 2 398,5 334,0 243,8
Kostnad salda varor -216,4 -209,2 -152,1
Bruttoresultat 182,1 124,8 91,7
Forsaljningskostnader -56,4 —53,9 -37,9
Administrationskostnader -36,0 -20,4 -18,5
Forsknings- och utvecklingskostnader -33,1 -26,0 -17,7
Ovriga rérelseintakter 3 0,3 1,2 0,8
Ovriga rérelsekostnader 0 -0,9 -0,5
Rorelseresultat 4,5,6,7,8 56,9 24,9 17,8
Finansiella intakter 9 0,1 1,1 5,2
Finansiella kostnader 9 -1,7 -0,9 -3,8
Resultat efter finansiella poster 55,4 25,1 19,2
Skatt 10 -12,8 -6,1 7.1
Periodens resultat 42,5 19,0 12,1
Ovrigt totalresultat

Poster som har omférts eller kan omféras
till periodens resultat

Periodens omrakningsdifferenser vid omrakning
av utldndska verksamheter -2,5 0,4 0,6

Periodens 6vriga totalresultat 40,0 19,4 12,7

Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets dgare 42,5 19,0 12,1
Innehav utan bestammande inflytande - - -
Periodens resultat 42,5 19,0 12,1

Periodens totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets dgare 40,0 19,4 12,7
Innehav utan bestammande inflytande - - -
Periodens totalresultat 40,0 19,4 12,7
Genomsnittligt antal aktier 11618422 11618422 11618422
Resultat per aktie fore och efter utspadning (SEK) 3,66 1,64 1,04
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Rapport dver finansiell stallning for koncernen

MSEK Not 2020 2019 2018
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Aktiverade produktutvecklingskostnader 11 8,0 6,1 5,5
Immateriella tillgangar hanforliga till forvarv 11 2,7 7,9 12,2
Nyttjanderattstillgangar 12 66,5 71,4 -
Ovriga materiella anldggningstillgdngar 12 6,6 2,1 1,6
Uppskjutna skattefordringar 10 5,0 4,0 3,2
Ovriga finansiella anliggningstillgdngar 13 0,4 0,5 0,6
Summa anlaggningstillgangar 89,1 91,9 23,1

Omsattningstillgangar

Varulager 57,3 46,7 34,8
Kundfordringar 14 161,4 125,8 82,8
Skattefordringar - 3,4 -
Ovriga fordringar 2,6 3,2 0,1
Avtalstillgangar 14 4,0 0,6 2,0
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15 6,6 4,5 3,9
Likvida medel 46,8 9,1 31,5
Summa omsittningstillgdngar 278,8 193,3 155,0
SUMMA TILLGANGAR 367,9 285,2 178,2
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 5,8 5,8 5,8
Summa bundet eget kapital 5,8 5,8 5,8
Fritt eget kapital

Overkursfond 58,1 58,1 58,1
Balanserat resultat 26,2 18,4 11,7
Periodens resultat 42,5 19,0 12,2
Summa fritt eget kapital 126,8 95,5 81,9
Summa eget kapital 132,6 101,3 87,7

Langfristiga skulder

Leasingskulder for nyttjanderattstillgangar 58,8 66,4 -
Uppskjutna skatteskulder 10 9,4 5,6 7,6
Summa langfristiga skulder 68,2 72,0 7,6

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder - 2,7
Checkrakningskredit 16,17 - 0,8 -
Leasingskulder for nyttjanderattstillgangar 7,9 5,0 -
Avsattning for garantiataganden 18 0,9 0,6 0,6
Avtalsskulder 19 2,3 8,5 33,6
Leverantorsskulder 62,8 43,6 16,1
Skatteskulder 3,7 3,9 0,3
Ovriga skulder 52,7 23,0 13,7
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 20 36,8 26,4 15,8
Summa kortfristiga skulder 167,1 111,9 82,9
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 367,9 285,2 178,2
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Rapport over forandringar av eget kapital for koncernen

Ovrigt Balanserade Totalt eget kapital Innehavutan Summa
Aktie- tillskjutet Omrdknings- vinstmedelinkl. hanforligt till moder- bestimmande eget
kapital kapital reserv aretsresultat  bolagets aktiedgare inflytande kapital
Ingédende balans 1 januari 2020 5,8 58,1 0,5 37,0 101,3 0 101,3
Arets totalresultat -2,6 42,5 40,0 40,0
Transaktioner med aktiedigare i deras
egenskap av dgare
Utdelning till aktiedgare -8,7 -8,7 -8,7
Utgaende balans 31 december 2020 5,8 58,1 -2,0 70,8 132,6 0 132,6

Ovrigt Balanserade Totalt eget kapital Innehavutan Summa
Aktie- tillskjutet Omrdknings- vinstmedelinkl. hanforligt till moder- bestimmande eget
kapital kapital reserv aretsresultat  bolagets aktiedgare inflytande kapital
Ingédende balans 1 januari 2019 5,8 58,1 0,1 23,8 87,7 0 87,7
Arets totalresultat 0,4 19,0 19,4 19,4
Transaktioner med aktiedigare i deras
egenskap av dgare
Utdelning till aktieagare -5,8 -5,8 -5,8
Utgaende balans 31 december 2019 5,8 58,1 0,5 37,0 101,3 0 101,3

Ovrigt Balanserade Totalt eget kapital Innehavutan Summa
Aktie- tillskjutet Omraknings- vinstmedelinkl. hanforligt tillmoder- bestimmande eget
kapital kapital reserv aretsresultat  bolagets aktiedgare inflytande kapital
Ingédende balans 1 januari 2018 5,5 46,2 -0,6 34,1 85,2 4,1 89,3
Arets totalresultat 0,6 12,2 12,8 0,0 12,8
Transaktioner med aktiedgare i deras
egenskap av dgare
Utdelning till aktiedgare -14,2 -14,2 —14,2
Apportemission 0,3 11,9 12,2 12,2
Transaktion med minoritet -8,3 -8,3 —4,1 12,4
Utgaende balans 31 december 2018 5,8 58,1 0,1 23,8 87,7 (1] 87,7
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Rapport dver kassafloden for koncernen

MSEK Not 2020 2019 2018
Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 56,9 24,9 17,8
Aterlagda av- och nedskrivningar 11,6 11,0 6,4
Ovriga poster som inte ingar i kassaflédet 21 4,0 0,1 -1,9
Radntenetto =15 0,2 1,4
Betalda inkomstskatter —-18,9 -8,5 -8,5
Kassafléde fran den lopande verksamheten

fore férandring av rérelsekapital 52,1 27,7 15,3
Forandring av rorelsekapital

Okning (=) / minskning (+) av varulager -11,3 -11,7 -1,6
Okning (=) / minskning (+) av rérelsefordringar -35,3 —46,0 -1,4
Okning (+) / minskning (-) av rérelseskulder 56,2 22,0 13,5
Kassafléde fran I6pande verksamhet 61,7 -7,9 25,8
Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar 11 -3,5 -1,5 -2,9
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 12 5,4 -1,2 -0,2
Forandring av andra langfristiga fordringar 13 0,3 - -0,5
Kassafléde fran investeringsverksamheten -8,6 -2,7 -3,6
Finansieringsverksamheten

Utdelning -8,7 -5,8 -14,2
Forandring av checkrakningskredit —0,7 0,8 —
Amortering av skulder till kreditinstitut 22 - =2,7 -3,7
Amortering av leasingskulder 22 —4,9 —4,3 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -14,4 -12,0 -17,9
Periodens kassaflode 38,7 -22,6 4,3
Likvida medel vid periodens borjan 9,1 31,5 26,7
Valutakursdifferens i likvida medel -1,0 0,2 0,5
Likvida medel vid periodens slut 46,8 9,1 31,5
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Not1 Allman information och vasentliga redovisningsprinciper

Allmdnt om verksamheten

MilDef producerar och levererar ruggade elektronikprodukter och
kompletta hardvarusystem till sakerhets- och forsvarskunder. MilDefs
produkter séljs till over 30 lander och Koncernen har idag verksamhet
och narvaro i Sverige, Norge, Storbritannien och USA.

Bolagets produkter ar utvecklade for att hantera varme, kyla, vata, vibra-
tioner, stétar och annan miljépaverkan. Aven férmagan att tala, hantera
och minimera elektromagnetisk stralning ar viktig for att utrustning inte
ska storas eller kunna avlyssnas. MilDefs produkter kannetecknas av
hogsta stryktalighet, vilka dven benamns “ultraruggade” produkter, och
vars funktionalitet och prestanda sékras for att under lang tid klara svara
pafrestningar. Produktportféljen stracker sig over samtliga ingaende
delar i ett IT-system, fran servrar och klientdatorer till natverksutrust-
ning och intelligenta skarmar.

Koncernen

MilDef-koncernen bestar av moderbolaget MilDef Group AB samt
dotterbolagen MilDef Products AB, MilDef Sweden AB, MilDef Interna-
tional AB, MilDef Ltd, MilDef Inc., MilDef AS, och Sysint AS. Sysint AS
forvarvades i mars 2021 och ar saledes inte konsoliderat i helarssiffrorna
fér 2018-2020. Belopp i de konsoliderade finansiella rapporterna ar
angivna i MSEK, savida inte annat anges sarskilt.

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisnings-
lagen och International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av
International Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalan-
den fran International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) sasom de antagits av EU. Koncernredovisningen har dven upprat-
tats i enlighet med radet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 1, Kompletterande redovisningsregler for koncerner, som innehaller
vissa ytterligare upplysningskrav for svenska koncernredovisningar
upprattade i enlighet med IFRS.

Forutsattningar vid upprattande av finansiella rapporter
Koncernens funktionella valuta ar svenska kronor (SEK) som aven utgor
rapporteringsvalutan fér moderbolaget och koncernen. Finansiella
rapporter presenteras alltid i SEK savida inget annat namns. Samtliga
belopp, om inte annat anges, ar avrundade till ndrmaste tusental.
Tillgangar och skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvarden,
forutom vissa finansiella tillgangar och skulder, som varderas till verkligt
varde. De balansposter som rubriceras omsattningstillgangar och kort-
fristiga skulder forvantas atervinnas eller betalas inom 12 manader. Alla
andra balansposter forvantas atervinnas eller betalas senare.

Upprattande av de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS forutsat-
ter att styrelsen och foretagsledningen gor bedomningar och antagan-
den som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de
redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Dessa
bedémningar och antaganden ar baserade pa historiska erfarenheter
och kunskaper om den bransch som MilDef verkar inom samt som under
radande forhallanden synes vara rimliga. Resultatet av bedémningarna
och antagandena anvands sedan for att bestéamma de redovisade
vardena pa tillgangar och skulder som inte annars framgar tydligt fran
andra kallor. Det verkliga utfallet kan komma att avvika fran dessa
bedémningar och antaganden. Bedémningarna och antagandena ses
over regelbundet och effekten av forandrade bedémningar redovisas i
resultatrakningen. Bedomningar gjorda av styrelsen och foretags-
ledningen vid tillampningen av redovisningsprinciper enligt IFRS som
kan ha en betydande inverkan pa de finansiella rapporterna samt
bedémningar som kan medfora véasentliga justeringar i paféljande ars
finansiella rapporter beskrivs narmare i not 4. De nedan angivna redo-
visningsprinciperna for koncernen har tillampats konsekvent pa samtliga
perioder som presenteras i koncernens finansiella rapporter, om inte
annat framgar nedan.

Nya och andrade standarder som tillampas av koncernen
Inga standarder som ska tillampas av koncernen for forsta gangen den

1 januari 2020 har haft eller berdknas fa nagon paverkan pa koncernens
redovisning.

Nya standarder och tolkningar som d@nnu inte har tillampats
av koncernen

Ett antal nya standarder och tolkningar trader i kraft for rakenskapsar
som borjar efter den 1 januari 2020 och har inte tillampats vid upprat-
tandet av denna arsredovisning. De nya standarder och tolkningar som
annu inte tratt i kraft forvantas inte fa nagon paverkan pa koncernens
finansiella rapporter.

Konsolideringsprinciper

Koncernféretag

Dotterforetag ar alla foretag over vilka koncernen har bestammande
inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag nar den exponeras for
eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt innehav i foretaget och har
mojlighet att paverka avkastningen genom sitt inflytande i foretaget.
Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag
da det bestammande inflytandet 6verfors till koncernen. De exkluderas
ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestammande
inflytandet upphor.

Forvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens rorelseforvarv.
Kopeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag utgors av verkligt varde
pa Overlatna tillgangar och skulder som koncernen adrar sig till tidigare
dgare av det forvarvade bolaget och de aktier som emitterats av koncer-
nen. | kopeskillingen ingar aven verkligt varde pa alla tillgangar eller
skulder som ar en foljd av en 6verenskommelse om villkorad képe-
skilling. Identifierbara forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder i ett
rorelseférvarv varderas inledningsvis till verkliga varden pa forvarvs-
dagen. Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de uppstar.

Koncerninterna transaktioner, balansposter samt orealiserade vinster
och forluster pa transaktioner mellan koncernféretag elimineras. Redo-
visningsprinciperna for dotterforetag har i forekommande fall andrats
for att garantera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

Omrdkning av verksamheter och transaktioner samt
tillgangar och skulder i utlandsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i
koncernen ar varderade i den valuta som anvands i den ekonomiska
miljo dar respektive foretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell
valuta). I koncernredovisningen anvands svenska kronor (SEK), som ar
koncernens rapportvaluta.

Koncernen tillampar dagskursmetoden vilket innebar att tillgangar och
skulder i verksamheter med annan funktionell valuta an SEK omraknas
till balansdagens valutakurser och resultatréakningarna omraknas till
periodens genomsnittskurser. De omrakningsdifferenser som darvid
uppkommer fors direkt mot Gvrigt totalresultat. Beloppet sarredovisas
som i reserver i eget kapital.

Vid avyttring av en verksamhet med annan funktionell valuta an SEK
omklassificeras de ackumulerade omrékningsdifferenserna hanforliga
till den avyttrade verksamheten fran eget kapital till arets resultat.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan
enligt de valutakurser som géller pa transaktionsdagen eller den dag da
posterna omvarderas. Valutakursvinster och valutakursforluster som
uppkommer vid betalning av sddana transaktioner och vid omrakning av
monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs,
redovisas i resultatrakningen.
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Valutakursvinster och valutakursforluster som hanfor sig till 1an och
likvida medel redovisas i resultatrakningen som finansiella intakter eller
kostnader. Alla 6vriga valutakursvinster och valutakursforluster redovisas
netto i posterna Ovriga rérelseintakter eller Ovriga rérelsekostnader i
resultatrakningen.

Innehav utan bestammande inflytande

Transaktioner med innehavare utan bestdmmande inflytande som inte
leder till forlust av kontroll redovisas som transaktioner i eget kapital,
dvssom transaktioner med dgarna i deras roll som dgare. En forandring
i dgarandel redovisas genom en justering av de redovisade vardena for
innehaven med och utan bestammande inflytande sa att de aterspeglar
férandringarna i deras relativa innehav i dotterforetaget.

Vid forvarv fran innehavare utan bestimmande inflytande redovisas
skillnaden mellan verkligt varde pa erlagd képeskilling och den faktiska
forvarvade andelen av det redovisade vardet pa dotterforetagets netto-
tillgangar i eget kapital. Vinster och forluster pa avyttringar till inneha-
vare utan bestammande inflytande redovisas ocksa i eget kapital.

Immateriella anldaggningstillgangar

Forskning och utveckling

Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan kunskap tillam-
pas for att astadkomma nya eller forbattrade produkter eller processer,
redovisas som en tillgang i rapporten éver finansiell stéllning fran den
tidpunkt bedémningen gors att produkten eller processen i framtiden
forvantas bli tekniskt och kommersiellt anvandbar. Koncernen har till-
rackliga resurser att fullfélja utvecklingen for att darefter anvanda eller
sdlja denimmateriella tillgdngen samt att produkten eller processen
kommer att generera troliga framtida ekonomiska férdelar. Det redo-
visade vardet inkluderar utgifter for material, direkta utgifter for [6ner
samt, om tillampligt, andra utgifter som anses vara direkt hanférbara till
tillgdngen. Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen
som kostnad nar de uppkommer. | rapporten over finansiell stallning ar
redovisade utvecklingsutgifter upptagna till anskaffningsvarde med
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Kundfinansierad forskning och utveckling aktiveras ej utan redovisas i
kostnad salda varor.

Ovriga immateriella anldggningstillgdngar

Ovriga immateriella anldggningstillgdngar, som bland annat innefattar
férvarvade tillgangar sasom varumarken, exklusivitetsavtal och kund-
relationer, redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

Avskrivning
Avskrivning redovisas i resultatrakningen, beraknade pa de immateriella
anlaggningstillgangarnas nyttjandeperiod. Avskrivning sker linjart.

Berdiknade nyttjandeperioderna och avskrivningsmetoderna dr:

® Teknikrattigheter: 5ar
® Aktiverade utvecklingskostnader: 5ar
® Exklusivitetsavtal: 5ar
® Kundrelationer: 5ar

Nyttjandeperioden omprovas arligen och annu ej fardigstallda utveck-
lingsarbeten prévas for nedskrivning minst arligen oavsett forekomst av
indikationer pa vardeminskning.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas som tillgang om det ar sanno-
likt att framtida ekonomiska fordelar kommer att komma Koncernen till
del och anskaffningsvardet for tillgangen kan berdknas pa ett tillforlitligt
satt.

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde efter
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. |
anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt utgifter direkt hanforbara till
tillgdngen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet
med syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt hanférbara utgifter
som ingar i anskaffningsvardet &r utgifter for leverans och hantering,
installation och eventuella konsulttjanster.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar forknippade med
de tillkommande utgifterna kommer att komma Koncernen till del och
anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra till-
kommande utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer.
Reparationer kostnadsfors [6pande.

Avskrivning
Avskrivning sker linjart, baserad pa tillgangens anskaffningsvarde, ver
tillgdngens beraknade nyttjandeperiod.

Berdknade nyttjandeperioder:

® maskiner och andra tekniska anlaggningar: 5ar
@ installation i annans fastighet: 5ar
® nyttjanderattstillgangar: 1-10ar

Nedskrivning

Immateriella tillgangar som inte ar fardiga for anvandning, skrivs inte av
utan provas arligen eller vid indikation pa vardeminskning, avseende
eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgangar som skrivs av bedoms med
avseende pa vardenedgang narhelst handelser och forandringar i
forhallanden indikerar att det redovisade vardet kanske inte ar ater-
vinningsbart. En nedskrivning gors med det belopp varmed tillgangens
redovisade vardedverstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvardet
ar det hogre av tillgdngens verkliga varde minskat med forsaljningskost-
nader och dess nyttjandevarde. Vid berdakning av nyttjandevardet
diskonteras uppskattade framtida kassafléden till nuvéarde med en
diskonteringsranta fore skatt som aterspeglar aktuell marknadsbedom-
ning av pengars tidsvarde och de risker som forknippas med tillgangen.
Vid bedomning av nedskrivningsbehov grupperas tillgangar pa de lagsta
nivaer dar det finns i allt vasentligt oberoende kassafléden (kassagene-
rerande enheter). For tillgangar som tidigare har skrivits ner gors per
varje balansdag en prévning av om aterforing bor goras. Nedskrivning av
goodwill aterfores inte.

Varulager

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoférsalj-
ningsvardet. Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade forsaljnings-
priset i den I6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostna-
der for fardigstallande och for att astadkomma en forsaljning. Anskaff-
ningsvardet berdknas genom tillampning av forst in, forst ut metoden
(fifu) och inkluderar utgifter som uppkommit vid forvarv av lagertillgang-
arna och transport av dem till deras nuvarande plats och skick. For egen-
tillverkade halv- och helfabrikat bestar anskaffningsvardet av direkta till-
verkningskostnader och skalig andel av indirekta tillverkningskostnader.

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar och véarderar sina finansiella tillgangar utifran
den affarsmodell som hanterar tillgangens kontrakterade kassafloden
samt karaktaren pa tillgangen. De finansiella tillgangarna klassificeras i
nagon av féljande kategorier: finansiella tillgdngar som varderas till
upplupet anskaffningsvarde, finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde 6ver Ovrigt totalresultat samt finansiella tillgangar som varderas
till verkligt varde over resultatrakningen. For ndrvarande har koncernen
endast finansiella tillgangar som normalt inte saljs utanfor koncernen
och dar syftet med innehavet &r att erhalla kontraktsenliga kassafloden.
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Finansiella tillgangar varderade till anskaffningsvarde

Samtliga finansiella tillgangar klassificeras som finansiella tillgangar som
varderas till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av effektiv-
rantemetoden. Vid anskaffning av finansiella tillgangar redovisas forvan-
tade kreditforluster [6pande under innehavstiden, normalt med beak-
tande av kreditforlustrisk inom de narmaste tolv manaderna. | det fall
kreditrisken 6kat vasentligt reserveras for de kreditforluster som forvan-
tas intraffa under hela tillgangens l6ptid. MilDef tillampar den forenk-
lade metoden for berdkning av kreditforluster som bygger pa historiska
data géllande betalningsmonster och betalningsformaga hos motparten.
Utifran historiska data bedoms de forvantade kreditforlusterna vara
ytterst begransade.

Likvida medel

| likvida medel ingar, i saval balansrékningen som i rapport 6ver kassa-
flode, kassa, banktillgodohavanden och ovriga kortfristiga placeringar
med forfallodag inom tre manader fran anskaffningstidpunkten.

Eget kapital

Aktiekapital
Stamaktier klassificeras som aktiekapital.

Ovrigt tillskjutet kapital
Bestar av vad som betalats utover kvotvarde vid emissioner.

Emissionskostnader

Transaktionskostnader som direkt kan hanforas till emission av nya stam-
aktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett
avdrag fran emissionslikviden.

Balanserade vinstmedel
Bestar av alla historiska resultat efter skatt, exkl. innehav utan bestam-
mande inflytande, minskat med utdelningar.

Innehav utan bestammande inflytande
Ar den andel av eget kapital som tillhér dgare utan bestimmande
inflytande (minoritetsagare), vilket kan forekomma i dotterforetag.

Omrakningsreserv
Ar nettot av den valutaomrakningsdifferens som avser utlédndska dotter-
bolag.

Utdelningar
Av styrelsen foreslagen utdelning reducerar utdelningsbara medel och
redovisas som skuld forst nar arsstamman godkant utdelningen.

Finansiella skulder

Finansiella skulder virderade till upplupet anskaffningsvdrde
Koncernen har endast finansiella skulder som klassificeras och varderas
till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av effektivrante-
metoden. Redovisning sker inledningsvis till verkligt varde, netto efter
transaktionskostnader.

Avsattningar

Som avsattning redovisas legala eller informella forpliktelser som ar
hanforliga till rakenskapsaret eller tidigare rakenskapsar och pa balans-
dagen ar sakra eller sannolika till sin férekomst men ovissa till belopp
eller den tidpunkt da de ska infrias.

Garantier

En avsattning for garantier redovisas nar de underliggande produkterna
eller tjansterna saljs. Avsattningen baseras pa historiska data om garan-
tier och en sammanvagning av tankbara utfall i forhallande till de sanno-
likheter som utfallen ar forknippade med.

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse foreligger om det finns ett mojligt atagande som
harror fran intraffade handelser och vars forekomst bekraftas endast av
en eller flera osékra framtida hdandelser samt nar det finns ett atagande
som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte
ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas eller forpliktelsens
storlek inte kan berdknas med tillracklig tillforlitlighet. Upplysning sker
savida inte sannolikheten for ett utflode av resurser ar ytterst liten.

Inkomstskatt

Redovisning av inkomstskatt inkluderar aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Skatten redovisas i resultatrakningen, forutom i de fall den avser
poster som redovisas direkt i eget kapital. | sadana fall redovisas aven
skatten i eget kapital. Uppskjuten skatt redovisas enligt balansraknings-
metoden pa alla vasentliga temporara skillnader. En temporar skillnad
finns nadr det bokférda véardet pa en tillgang eller skuld skiljer sig fran det
skattemassiga vardet. Uppskjuten skatt berdknas med tillampning av
den skattesats som har beslutats eller aviserats per balansdagen och
som férvantas galla nar den berdrda skattefordran realiseras eller skatte-
skulden regleras. Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfatt-
ning det &r troligt att framtida skattemassiga 6verskott kommer att
finnas mot vilka de temporara skillnaderna kan nyttjas.

Intdkter fran avtal med kunder

Intakter fran avtal med kunder redovisas nar prestationsatagandet
uppfyllts och kontrollen 6ver en vara eller tjdnst Gverforts till kunden.
Denna beddémning ska betraktas fran kundens perspektiv med
beaktande av indikationer som 6verféring av dgande och risker, kund-
acceptans, fysisk atkomst och ratt att fakturera. Bedémning maste dven
goras om kontrollen 6verfors vid en viss tidpunkt eller dver tid.

Standardprodukter och tjdnster

Standardprodukter och standardtjanster betraktas som separata och
distinkta prestationsataganden. Intakten redovisas vid en specifik
tidpunkt nar kontrollen éver varan eller tjansten forts over till kunden.
Kontraktsvillkoren kan variera men normalt sker 6vergangen och
darmed intaktsredovisningen i samband med leverans alternativt, nar
kontraktet dven omfattar installation, nar installationen skett hos kund.

Kundanpassade produkter och tjanster

Vissa produkter och tjanster utgors av kundanpassade [6sningar. Denna
typ av kontrakt &r ofta bindande fér kunden och atagandena for bagge
parter ar klart definierade for kontraktets l6ptid. Intakterna for kund-
anpassade produkter redovisas over tid om fardigstallandegraden kan
matas sakert och bindande ratt till betalning foreligger 6ver kontraktets
|6ptid. Grad av fardigstallande berdknas med utgangspunkt utférda
prestationer. Uppfylls inte kriterierna for att redovisa intdkten éver tid sa
redovisas intakten enligt samma metod som for standardprodukter och
-tjanster. Transaktionspris gallande dessa kontrakt representeras av
betalningar baserade pa fardigstéllandegrad eller faktureringstidpunkter
definierade i kontrakten. | de fall fakturering sker vid vissa avtalade
faktureringstidpunkter uppkommer avtalstillgangar eller avtalsskulder.
Avtalstillgangar uppkommer aven i de fall prestationer utforts och det
finns en ovillkorad rétt till betalning men fakturering annu inte har skett.

Ingangna kundavtal dér prestationsatagandet dnnu inte ar uppfyllt
MilDef har inga kundavtal med I6ptid som 6verstiger ett ar varfor

férenklingsregeln tillampas som innebar att upplysning inte behover
ldmnas om omfattningen av ingangna men annu inte uppfyllda avtal.

Statliga stod

Statliga bidrag redovisas i rapport 6ver finansiell stallning nar det fore-
ligger rimlig sakerhet att bidraget kommer att erhallas och att koncernen
kommer att uppfylla de villkor som ar forknippade med bidraget. Bidrag
periodiseras systematiskt i arets resultat pa samma satt och 6ver samma
perioder som de kostnader bidragen &r avsedda att kompensera for.
Statliga bidrag relaterade till tillgangar redovisas i rapport 6ver finansiell
stallning som en reduktion av tillgdngensredovisade varde.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Leasingavtal

Vid tecknandet av nya leasingavtal redovisas en nyttjanderattstillgang
samt en leasingskuld i balansrakningen. Anskaffningsvardet utgors av de
diskonterade aterstaende leasingavgifterna for icke uppsagningsbara
leasingperioder. Mojliga forlangningsperioder inkluderas om koncernen
ar rimligt sdker pa att dessa kommer att nyttjas. Leasingbetalningarna
diskonteras med leasingavtalets implicita ranta. Om denna rantesats inte
kan faststallas enkelt, vilket normalt ar fallet for koncernens leasingavtal,
ska leasetagarens marginella lanerdnta anvandas (2,5 procent 2020),
vilken ar rantan som den enskilda leasetagaren skulle fa betala for att
lana de nodvandiga medlen for att kopa en tillgang av liknande varde
som nyttjanderatten i en liknande ekonomisk miljo med liknande villkor
och sdkerheter.

Leasingavtalet kan komma att forandras under leasingperioden varvid
omvardering av leasingskulden och nyttjanderattstillgangen sker.
Leasingavgifter fordelas mellan amortering pa leasingskulden och
betalning av ranta. Koncernens vasentliga leasingavtal utgors av avtal
avseende hyra av rorelsefastighet.

Bolaget tillampar lattnadsreglerna avseende leasingavtal dar den under-
liggande tillgangen har ett lagt varde samt kortidsleasingavtal. Dessa
leasingavtal redovisas som kostnad den period som nyttjandet sker.

Ersattningar till anstallda

Skulder for I6ner och ersattningar och betald franvaro, som férvantas bli
reglerad inom 12 manader efter rakenskapsarets slut, redovisas som
kortfristiga skulder till det belopp som forvantas bli betalt nar skulderna
regleras, utan hansyn till diskontering. Kostnaden redovisas i takt med
att tjdnsterna utfors av de anstallda.

Avgiftsbestamda planer

Koncernens pensionsplaner for ersattning efter avslutad anstallning
omfattar endast avgiftsbestamda pensionsplaner. | avgiftsbestamda
planer betalar foretaget faststallda avgifter till en separat juridisk enhet.
Nar avgiften ar betald har foretaget inga ytterligare forpliktelser. Ersatt-
ning till anstallda sdsom I6n och pension redovisas under den period nar
de anstdllda utfort de tjdnster som ersattningen avser.

Ersattningar vid uppsagning

En avsattning redovisas i samband med uppsagningar av personal
endast om foretaget ar forpliktigat att avsluta en anstéllning fore den
normala tidpunkten. | sddant fall belastas resultatrakningen med hela
beloppet direkt.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintdkter och lane-
kostnader samt eventuella valutakursdifferenser som ej ar av rorelse-
karaktar. Vidare ingar aven realiserade avyttringar av finansiella anlagg-
ningstillgdngar samt nedskrivningar/aterféring av tidigare gjorda
nedskrivningar av sadana finansiella anlaggningstillgangar. Laneutgifter
som ar direkt hanforliga till inkdp, uppforande eller produktion av kvalifi-
cerade tillgangar, redovisas som en del av dessa tillgangars anskaffnings-
varde. Kvalificerade tillgangar ar tillgangar som det med nédvandighet
tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning
eller forsaljning. Aktivering upphor nar alla aktiviteter som kravs for att
fardigstalla tillgangen for dess anvandning eller forsaljning huvudsak-
ligen har slutforts. Alla andra laneutgifter kostnadsférs nar de uppstar.
Koncernen har inga aktiverade laneutgifter.

Kassafl6desanalys

Kassaflodesanalysen ar upprattad enligt den indirekta metoden, vilket
innebar att nettoresultatet justeras for transaktioner som inte medfért
in- eller utbetalningar under perioden, samt for eventuella intdkter och
kostnader som hanfors till investerings- eller finansieringsverksamhe-
tens kassafloden. | likvida medel ingar kassa och omedelbart tillgangliga
tillgodohavanden hos bank.

Rorelsesegment

Verksamheten bestar av en enda rorelsegren eftersom foretagets
produkter och tjanster som tillhandahalls inte &r utsatta for risker och
mojligheter som namnvart skiljer sig at. Produkterna och tjdnsterna ar
dessutom likartade till sin natur. Med likartad avses bland annat att
karaktaren pa sjalva produkten, produktions-processen och distribu-
tionskanalerna ar likartade.

Geografiska omraden

Produktionen bedrivs i huvudsak i Sverige. Vidare kdper koncernen in
produkter fran utomstaende leverantorer. Geografisk forsaljning visas
under not 2.

Rorelsens kostnader
Resultatrakningen ar uppdelad i funktionsindelad form. Funktionerna ar
enligt féljande:

® Kostnad for salda varor innehaller kostnader for varuhantering och
tillverkningskostnader innefattande I6ne- och materialkostnader,
kopta tjanster, lokalkostnader samt nedskrivningar pa immateriella
och materiella anlaggningstillgangar.

® Administrationskostnader avser mestadels kostnader for forvalt-
ningen av bolaget. Vanligt forekommande kostnader ar sasom
styrelsearvode, advokatarvode, revisionsarvode samt [onekostnader
for administrativ personal.

® Forséljningskostnader omfattar kostnader for den egna marknads-
forings- och forsaljningsorganisationen samt externa marknads-
forings- och forsaljningskostnader.

® Forsknings- och utvecklingskostnader redovisas separat och innehaller
egenfinansierad ny- och vidareutveckling av produkter sasom material
till prototyper samt |[6nekostnader.

® Ovriga rérelseintdkter och kostnader avser sekundara aktiviteter
sasom kursdifferenser pa poster av rorelsekaraktar, erhallna royalty-
intakter samt forsaljning av administrativa tjanster till Gvriga foretag
inom samma gemenskap.
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Not2 Nettoomsattning

Not7 Leasingavtal

MSEK 2020 2019 2018 | resultatrakningen redovisas féljande belopp som relaterande till
Sverige 107,0 90,0 75,0 nyttjanderéttstillgdngar:
C)vriga Norden (exkl Sverige) 164,1 108,9 63,4
Europa (exkl Norden) 49,5 55,4 40,4 Belopp som redovisas i
Nordamerika 67,5 72,0 55,7 resultatet (MSEK) 2020 2019 2018
Ovriga lander 10,3 7,8 9,3 Avskrivningar — Kostnad sald vara 0,4 0,3 =
Summa nettoomsittning 398,5 334,0 243,8 Avskrivningar — Administrations-
kostnader 0,9 0,8 -
. Avskrivningar — Forsaljnings-
Not 3 Ovriga rorelseintdkter kostnader 2,7 2,4 =
Avskrivningar — Forsknings- och

Livecklingskostnader 08 07 -
Valutakursvinst pa rorelse- Réntekostnader for leasingskulder
fordringar/skulder 01 - 13 (ingar i finansiella kostnader) 0,4 0,2 -
Valutakursforlust pa rorelse- Kostnader hanférliga till leasing-
fordringar/skulder - - -1,5 avtal av lagt varde 1,4 1,3 _
Provisionsintakter - 0,5 - Intakter fran vidareuthyrning av
Royaltyintakter = 0,6 0,6 nyttjanderatter -0,0 -0,1 =
Ovrigt 0,2 0,2 0,4 Summa leasingavtal 6,6 5,8 -
Summa ovriga rorelseintakter 0,3 1,2 0,8

Not4 Kostnadsslagsindelad

Not8 Anstdllda, personalkostnader och ledande
befattningshavares ersattning

MSEK 2020 2019 2018 . . .
Kostnader for ersattning till anstéllda
Varukostnad —200,6 -191,0 -122,6
Ovriga kostnader -30,1 -28,3 27,1 TSEK 2020 2019 2018
Personalkostnader —99,2 -78,8 -68,5 Loner och ersdttningar
Avskrivningar -11,6 -11,0 6,4 Styrelse & VD 2487 2078 1668
Summa -341,6 -309,1 —224,6 Ovriga anstéllda 69 870 32470 26560
Totalt 72358 34548 28258
Not5 Revisionsarvode Sociala kostnader
Samtliga anstdllda 22724 18301 14 686

MSEK 2020 2019 2018
Revisionsuppdrag 1,0 0,5 0,5
Revisionsverksamhet utover

revisionsuppdrag — 0 =
Skatteradgivning 0,2 0,3 -
Ovriga tjanster 0,1 0,2 0,1
LST Revisjon AS — revisions-

uppdrag 0 0,1 0,1
Summa revisionsarvode 1,2 1,1 0,6

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och
bokféringen samt styrelsens férvaltning, ovriga arbetsuppgifter som det
ankommer pa foretagets revisor att utfora for att kunna avlamna
revisionsberattelse samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av
iakttagelser vid sadan granskning eller genomforandet av sadana ovriga
arbetsuppgifter.

Not 6 Av- och nedskrivningar

MSEK 2020 2019 2018
Nyttjanderattstillgangar —4,9 —4,3 -
Aktiverad produktutveckling -1,6 -1,0 -1,2
Exklusivitetsavtal -1,7 -1,9 -1,7
Kundrelationer -2,6 -3,0 -2,8
Nedlagda kostnader pa annans

fastighet 0,1 0,1 0,1
Inventarier, verktyg och

installationer 0,7 —0,7 —0,6
Summa av- och nedskrivningar -11,6 -11,0 -6,4

Varav pensionskostnader

Styrelse & VD 96 95 87
Ovriga anstéllda 5763 2322 2083
Totalt 5859 2417 2170

Antalet anstéllda vid periodens utgang

2020 2019 2018
Moderbolaget
Sverige 29 18 12
Totalt moderbolaget 29 18 12
Dotterféretag
Sverige 65 54 52
Norge 6 4 3
Storbritannien 8 9 10
USA 11 8 9
Totalt i dotterféretagen 90 75 74
Koncernen totalt 119 93 86

Konsfordelning i foretagsledningen

2020-12-31  2019-12-31  2018-12-31
Andel médn Andel médn Andel médn
Styrelsen 67% 75% 67%
Ovriga ledande befattningshavare 75% 67% 67%
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Not9 Finansnetto

MSEK 2020 2019 2018
Valutakursvinst, ej av rorelse-

karaktar - 0,2 5,2
Ranteintakter 0,1 1,0 0,1
Finansiella intdkter 0,1 il il 5,2
MSEK 2020 2019 2018
Valutakursforlust, ej av rorelse-

karaktar — -0,3 -3,5
Rantekostnader -1,7 -0,5 -0,3
Finansiella kostnader -1,7 -0,9 -3,8

Not 10 Skatt

Skatt redovisad i resultatrakningen

MSEK 2020 2019 2018
Aktuell skatt for aret -10,5 -8,7 -6,7
Uppskjuten skatt -2,4 2,6 -0,3
Totalt -12,8 -6,1 -7,1

Arets uppskjutna skattekostnader/intikter

MSEK 2020 2019 2018
Skatt hanforlig till forandring i

underskottsavdrag -0,9 -0,6 -0,3
Skatt avseende forandring i

temporara skillnader 0,6 1,8 0,1
Skatt i bokslutsdispositioner -2,0 1,0 -0,2
Forandrad bolagsskattesats = 0,4 =
Totalt -2,3 2,6 -0,3

Skatt pa arets resultat

MSEK 2020 2019 2018
Resultat fore skatt enligt

resultatrakningen 55,4 37,2 21,7
Skatt enligt gallande skattesats

for moderbolaget (21,4%) -11,8 -8,0 -4,8

Avstamning av redovisad skatt

Ej skattepliktiga intakter - 2,8 -0,4
Ej avdragsgilla kostnader -0,3 -2,2 -1,6
Nyttjande av skattemassiga

underskott - -0,2 -
Effekt av forandring av

tempordra skillnader - 2,3 0,0
Effekt av schablonintdkt pa

ingaende periodiseringsfonder 0,0 0,0 0,0
Effekt av férandrad bolags-

skattesats 0,0 0,4 -
Skatt hanforlig till tidigare ar = = 0,2
Skillnad i skattesats mellan

lander inom koncernen 0,2 -1,3 -0,3
Redovisad skattekostnad -12,8 -6,1 -7,1

Avstamning av uppskjuten nettoskuld

MSEK 2020 2019 2018
Nettoskuld vid arets ingang -1,6 -4,3 -4,1
Omréakningsdifferens vid
omrakning av utlandska

dotterforetag -0,5 0,1 0,1
Redovisat dver resultat-

rakningen -2,3 2,6 -0,3
Nettoskuld vid arets utgang -4,4 -1,6 -4,3

| Koncernen finns per den 31 december 2020 ett totalt skattemassigt
underskott om 7,2 MSEK. Nagon uppskjuten skattefordran ar inte
uppbokad, dven om ratten till forlustavdrag finns.

Not 11 Immateriella anldggningstillgangar

Aktiverad produktutveckling

MSEK 2020 2019 2018
Anskaffningsvirden
Ingdende balans 1 januari 38,0 36,5 33,5
Arets anskaffningar 3,5 1,5 2,9
Utgdende balans 31 december 41,5 38,0 36,5
Av- och nedskrivningar
Ingdende balans 1 januari =39 -30,9 =297
Arets avskrivningar -1,6 -1,0 -1,2
Utgdende balans 31 december -33,5 -31,9 -30,9
Utgdende balans 31 december 8,0 6,1 5,5
Exklusivitetsavtal
MSEK 2020 2019 2018
Anskaffningsvirden
Ingaende balans 1 januari 9,4 9,0 8,3
Omrakningsdifferens -1,3 0,5 0,7
Utgdende balans 31 december 8,2 9,4 9,0
Av- och nedskrivningar
Ingdende balans 1 januari -6,3 —4,2 -2,2
Arets avskrivningar -1,7 =i.9 -1,8
Omrakningsdifferens 0,9 -0,2 -0,2
Utgdende balans 31 december -7,1 -6,3 -4,2
Redovisat virde 31 december 1,1 3,1 4,8
Kundrelationer
MSEK 2020 2019 2018
Anskaffningsvarden
Ingadende balans 1 januari 14,6 14,1 13,2
Omrakningsdifferens -1,7 0,5 0,9
Utgdende balans 31 december 13,0 14,6 14,1
Av- och nedskrivningar
Ingaende balans 1 januari -10,0 -6,8 -3,7
Arets avskrivningar -2,6 =25 -2,8
Omrékningsdifferens 1,2 -0,2 -0,2
Utgdende balans 31 december -114 -9,9 -6,8
Redovisat virde 31 december 1,6 4,7 7,4
Ovriga immateriella anliggningstillgdngar
MSEK 2020 2019 2018
Anskaffningsvirden
Ingdende balans 1 januari 0,6 0,6 0,6
Utgdende balans 31 december 0,6 0,6 0,6
Av- och nedskrivningar
Ingaende balans 1 januari -0,6 -0,6 -0,6
Utgdende balans 31 december -0,6 -0,6 -0,6
Redovisat virde 31 december 0,0 0,0 0,0
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Not 12 Materiella anlaggningstillgangar

Not 13 Ovriga finansiella anldggningstillgangar

Nedlagda kostnader pa annans fastighet MSEK 2020 2019 2018
Ingadende balans 1 januari 0,5 0,6 0,1
MSEK 2020 2019 2018 .
Tullgaranti 0,0 0,0 =
Anskaffningsvarden Fordran anstallda -0,1 -0,1 0,5
\?géende balans 1 januari 0,5 0,5 0,4 OiinEselifarns ~01 0,0 0,0
Aeits emeleiiimimEe T 0,1 - 0,1 Utgéende balans 31 december 0,4 0,5 0,6
Omrdkningsdifferens -0,1 0,0 0,0
Utgdende balans 31 december 0,5 0,5 0,5
o Not 14 Kundfordringar och avtalstillgangar
Av- och nedskrivningar
Ingaende balans 1 januari -0,4 -0,3 -0,2 MSEK 2020 2019 2018
Arets avskrivningar -0,1 -0,1 -0,1 Kundfordringar och avtalstillgdngar 165,4 126,4 84,8
Omrékningsdifferens 0,0 0,0 0,0 Summa kundfordringar och avtals-
Utgdende balans 31 december -0,4 0,4 -0,3 tillgangar 165,4 126,4 84,8
Redovisat virde 31 december 0,1 0,1 0,2 )
Aldersanalys kundfordringar och
Inventarier, verktyg och installationer sl el el
Ej forfallna kundfordringar och
MSEK 2020 2019 2018 avtalstillgdngar 141,8 96,7 48,8
Anskaffningsvarden Forfallna kundfordringar 1-30 dgr 19,8 29,4 35,8
Ingaende balans 1 januari 7,7 6,4 6,3 Forfallna kundfordringar 31-90 dgr 2,3 0,3 0,1
Arets anskaffningar 1,3 1,2 0,2 Forfallna kundfordringar > 90 dgr 1,5 - -
Arets avyttringar -0,1 0,0 -0,1 Summa 165,4 126,4 84,8
Omrdkningsdifferens -0,1 0,0 0,0
Utgaende balans 31 december 8,3 7,7 6,4 MilDef tillampar den forenklade metoden for berdkning av kreditforlus-
ter som bygger pa historiska data géllande betalningsmonster och betal-
Av- och nedskrivningar ningsformaga hos motparten. Utifran historiska data bedéms de forvan-
'vngée”de balans 1 januari =57 =Y =3 tade kreditforlusterna vara ytterst begransade. Koncernen har inte
érets BTN =07 =07 =0 bokfort nagra kreditforluster under aret. Per den 31 december 2020 var
AT AT 0 0 0 kundfordringar om 23,6 MSEK forfallna inom koncernen utan att nagot
ONERNINEHITEIEDS o1 0.0 0.0 nedskrivningsbehov bedéms foreligga. Den maximala exponerin gen for
Wipami e il S G el m0i3 =5 = kreditrisker per balansdagen ar det verkliga vardet fér kundfordringar
Redovisat vérde 31 december 2,5 2,0 4 och avtalstillgdngar, vilka 6verensstimmer med redovisat varde. Det
e finns inga panter som sékerhet for redovisade fordringar. Av forfallna
kundfordringar och avtalstillgangar per 31 december 2020 har 20,9
MSEK oy 2019 2018 MSEK reglerats under 2021 per 10 mars 2021.
Anskaffningsvarden
Ingdende balans 1 januari - - - Not 15 Férutbetalda kostnader och upplupna
Arets anskaffningar 4,0 = = .
Utgdende balans 31 december 4,0 - - mtakter
Redovisat vdrde 31 december 4,0 = = MSEK 2020 2019 2018
. o . i Férutbetalda hyror 2,1 1,0 1,0
Nyttjanderattstillgangar (rorelsefastigheter) Frutbetald billeasing 01 01 02
MSEK 2020 2019 2018 Forutbetald forsakring 0,5 0,3 0,2
Anskaffningsvirden Ovriga poster 39 il 2,5
Ingaende balans 1 januari 75,7 10,7 - Summa 6,6 4,5 3,9
Tillkommande nyttjanderatts-
tillgangar 0,2 64,8 -
Aviutfde el 48 "~ _ Not 16 Stéllda sikerheter
Omrdkningsdifferens -0,7 0,2 — MSEK 2020 2019 2018
Utgdende balans 31 december 70,4 75,7 - Stéllda sdkerheter fér skulder
Av- och nedskrivningar ilireclinsitive
Ingdende balans 1 januari 44 _ _ Foretagsinteckningar 30,0 30,0 30,0
Arets avskrivningar 49 43 _ Summa stéllda sdkerheter 30,0 30,0 30,0
Avslutade kontrakt 4,8 - -
Oni=kninssdiferens 05 =0 - Not 17 Checkrakningskredit
Utgdende balans 31 december -3,9 -4,4 -
Redovisat virde 31 december 66,5 71,4 - MSEK 2020 2019 2018
Beviljad checkrakningskredit
Det ar framforallt ett signifikant hyreskontrakt som ingicks 2019 och som uppgar till 27,1 27,3 17,2
stracker sig dver 10 &r som genererar den vasentliga tillgangen. Kontrak- :vattjad kredit pd balans- . os .
agen -0,

tets storlek ar 63,8 MSEK per den 31 december 2020.

Outnyttjad kredit pa balans-
dagen 27,1 26,5 17,2
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Not 18 Avsattning for garantiatagande

MSEK 2020 2019 2018
Ingaende balans 1 januari 0,6 0,6 0,9
Arets forandring 0,3 0,0 -0,3
Omrékningsdifferens 0,0 0,0 0,0
Utgdende balans 31 december 0,9 0,6 0,6

Not 19 Avtalsskulder

Av det belopp som redovisades som avtalsskulder per 31 december
2019 har 6,4 MSEK redovisats som intakt under 2020. Av det belopp
som redovisades som avtalsskulder per 31 december 2018 har 33,6
MSEK redovisats som intakt under 2019.

Not 20 Upplupna kostnader och forutbetalda

intakter
MSEK 2020 pLoy ] 2018
Upplupna lénekostnader 16,3 12,1 6,3
Upplupna sociala kostnader 8,1 5,1 3,4
Ovriga poster 12,4 9,2 6,1
Summa 36,8 26,4 15,8

Not 21 Ovriga poster

MSEK 2020 2019 2018
Arets forandring av garanti-

riskreserv 0,3 0,0 -0,3
Realisationsresultat vid forsalj-

ning av materiell anlaggn. tillg. 0,0 0,0 -
Omrdkningsdifferens interna

transaktioner 3,7 0,1 -1,6
Summa 4,0 0,1 =ilC)

Not 22 Forandring skulder fran
finansieringsverksamheten

MSEK 2020 2019 2018
Ingaende balans 1 januari 71,4 - 6,9
Tillkommande skulder 0,2 75,7 -
Amorteringar -4,9 -4,3 -6,9
Omrakningsdifferens -0,1 - -
Utgdende balans 31 december 66,7 71,4 0,0

Not 23 Transaktioner med narstaende

Koncernen har ett ndra samarbete med ett dgarbolag, MilDef Crete i
Taiwan. Nedan foljer en sammanstalining:

MSEK 2020 2019 2018
Forsaljning av varor och

tjanster till narstaende 0,7 1,6 0,6
Inkdp av varor fran narstaende 96,6 106,1 36,7
Skuld till ndrstaende per

31 december 39,0 34,3 5,4
Fordran pa nérstaende per

31 december 0,9 3,6 0,1

Not 24 Viktiga uppskattningar och bedémningar

Uppskattningar och bedémningar utvarderas I6pande och baseras pa
historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar pa fram-
tida handelser som anses rimliga under radande férhallanden. Foretags-
ledningen gor uppskattningar och antaganden om framtiden, vilket
paverkar redovisade varden. Foljden blir att redovisade belopp endast i
undantagsfall kommer att motsvara de verkliga beloppen. De uppskatt-
ningar och antaganden som innebar en betydande risk for vasentliga
justeringar i redovisade varden under kommande rakenskapsar, anges i
huvuddrag nedan.

Atervinning av virdet pa utvecklingsutgifter

Koncernen investerar betydande belopp i forskning och utveckling.
Redovisningen av utvecklingsutgifter som tillgang i balansen kraver att
bedémningar gors och att produkten som aktiveras i framtiden forvantas
bli tekniskt och kommersiellt anvandbar samt att framtida ekonomiska
fordelar ar troliga. Vid varje kvartal gérs en ny bedémning om redan akti-
verade utvecklingsutgifter fortfarande ar kommersiellt anvandbara och
kan generera fortsatta ekonomiska férdelar, om inte sa kommer
nedskrivning att goras.

Uppskjuten skattefordran

Foretagsledningen undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov
foreligger avseende uppskjutna skattefordringar hanforliga till antingen
skattemassiga underskottsavdrag och positiva temporara skillnader.
Uppskjuten skattefordran ar endast upptagen i de fall det anses sanno-
likt att framtida skattemassiga dverskott kommer att finnas tillgangliga,
mot vilka dem tempordara skillnaderna kan nyttjas.

Inkuransbedémning lager

Lagret granskas varje manad for att bestamma eventuellt nedskrivnings-
behov. En nedskrivning rapporteras i kostnad sald vara till det belopp
som, efter noggrann utvardering, lagret bedéms vara inkurant. Om verk-
lig inkurans skiljer sig fran berakningarna eller om foretagsledningen gor
framtida justeringar av gjorda antaganden, kan férandringar i varde-
ringen komma att paverka resultatet for perioden liksom den finansiella
stallningen. En inkuranstrappa har konsekvent tillampats av Koncernen.
Inkuranstrappan innebar att alla lagerartiklar aldre an 2 ar varderas till
0% av anskaffningsvardet.

Garantiavsattningar

Forsaljningsvillkoren innehaller vanligtvis garantiataganden om produk-
ten visar sig vara felaktig. Fastan koncernen vidtar omfattande kvalitets-
sakringsatgarder for att minimera risken att produkterna skall innehalla
fel kan det handa att kvalitetsproblem med produkterna paverkar
koncernens rykte, resultat och ekonomiska stallning negativt. Garantier
ldmnas i genomsnitt med 16 manader. Garantiriskreserven ar beraknad
med utgangspunkt i kostnadshistoriken for dessa ataganden. Utifran de
historiska kostnaderna for garantidtaganden har foretagsledningen
beslutat att 0,4% av Koncernens forsaljning av egna produkter avsatts
arligen till en garantiriskreserv. Per balansdagen uppgar Koncernens
samlade garantiriskreserv till 0,9 MSEK. Verkliga garantikostnader under
rakenskapsaren 2018- 2020 understiger avsattningsbeloppet.

Not 25 Uppgifter om moderbolaget

MilDef Group AB (org. nr 56893-5414), med sate i Helsingborg, Sverige,
bedriver verksamhet som i huvudsak ar inriktad pa koncernens strate-
giska utveckling samt koncerngemensamma funktioner, sasom HR, IT,
ekonomi och dylikt. Vidare ar merparten av koncernens externa finan-
siering samlad i moderbolaget. Bolaget hade 29 anstallda vid utgangen
av perioden. Adressen till huvudkontoret ar Muskotgatan 6, 254 66
Helsingborg. Koncernredovisningen for ar 2020 bestar av moderbolaget
och dess dotterforetag, tillsammans benamnd Koncernen.
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Revisorsrapport avseende finansiella rapporter 6ver historisk
finansiell information

Till styrelsen i MilDef Group AB, org.nr 556893-5414

Uttalanden

Vi har utfort en revision av de konsoliderade finansiella rapporterna for MilDef Group AB (nedan ”Bolaget” och
tillsammans med dess dotterbolag "Koncernen™) pd sidorna F-25 — F-36, som omfattar Koncernens balansrikning
per den 31 december 2020, 2019 och 2018 samt den tillhérande resultatrikningen for Koncernen, Koncernens
rapport over totalresultat, Koncernens kassaflodesanalys, Koncernens rapport 6ver forindringar i eget kapital for
dessa dr samt en beskrivning av visentliga redovisningsprinciper och andra tilliggsupplysningar.

Enligt var uppfattning har de konsoliderade finansiella rapporterna upprittats i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS), sd som de antagits av EU och ger en i alla visentliga avseenden rittvisande
bild av Koncernens finansiella stdllning per den 31 december 2020, 2019 och 2018 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for vart och ett av de tre rikenskapsdr som slutar den 31 december 2020, 2019 och 2018 enligt
IFRS.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhéllande till
Koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i Gvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillriackliga och andamadlsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Det dr styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for att de konsoliderade finansiella rapporter
upprittas och att den ger en rattvisande bild enligt drsredovisningslagen och enligt IFRS sd som de antagits av
EU. Styrelsen och verkstillande direktdren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer dr nodvindig
for att uppritta konsoliderade finansiella rapporter som inte innehdller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pd oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av konsoliderade finansiella rapporter ansvarar styrelsen och verkstillande direktoren for
beddomningen av Bolagets och Koncernens formdga att fortsitta verksamheten. De upplyser, ndr sd dr tillimpligt,
om forhdllanden som kan pédverka formégan att fortsitta verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstillande direktoren avser att likvi-
dera Bolaget, upphora med verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att gdra nigot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mél 4r att uppnd en rimlig grad av siakerhet om huruvida de konsoliderade finansiella rapporterna som
helhet inte innehdller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag, och att
limna en revisionsberittelse som innehdller vdra uttalanden. Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka
en vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppstd pd grund av oegentligheter eller misstag och
anses vara visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som
anvindare fattar med grund i de konsoliderade finansiella rapporterna.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt omdome och har en professionellt skeptisk instill-
ning under hela revisionen. Dessutom:

» identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i de konsoliderade finansiella rapporterna,
vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag, utformar och utfér granskningsitgirder bland annat
utifrdn dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ir tillrdckliga och andamadlsenliga for att utgora en grund
for vdra uttalanden. Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till foljd av oegentligheter dr hogre dn
for en visentlig felaktighet som beror pd misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller dsidoséttande av intern kontroll.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

» skaffar jag vi oss en forstdelse av den del av Koncernens interna kontroll som har betydelse for vér revision for
att utforma granskningsétgirder som ar limpliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

» utvdrderar vi liampligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i styrelsens och verk-
stdllande direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhoérande upplysningar.

» drarvi en slutsats om limpligheten i att styrelsen och verkstillande direktoren anvinder antagandet om fort-
satt drift vid upprittandet av konsoliderade finansiella rapporter. Vi drar ocksd en slutsats, med grund i de
inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon visentlig osidkerhetsfaktor som avser sidana
hindelser eller forhédllanden som kan leda till betydande tvivel om koncernens formaga att fortsitta verksam-
heten. Om vi drar slutsatsen att det finns en visentlig osikerhetsfaktor, mdste vi i revisionsberittelsen fista
uppmirksamheten pd upplysningarna i de konsoliderade finansiella rapporterna om den visentliga osiker-
hetsfaktorn eller, om sddana upplysningar dr otillrdckliga, modifiera uttalandet om de konsoliderade finan-
siella rapporterna. Vra slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberittelsen. Dock kan framtida hiandelser eller forhallanden gora att en koncern inte lingre kan
fortsitta verksamheten.

» utvdrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och innehdllet i de konsoliderade finansiella
rapporterna, ddribland upplysningarna, och om de finansiella konsoliderade rapporterna dterger de under-
liggande transaktionerna och hiandelserna pd ett sitt som ger en réttvisande bild.

» inhdmtar vi tillrickliga och dndamdlsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for enhe-
terna eller affirsaktiviteterna inom Koncernen for att gora ett uttalande avseende de finansiella konsoliderade
rapporterna. Vi ansvarar for styrning, overvakning och utférande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt ansvariga
for vara uttalanden.

Vi mdste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten
for den. Vi méste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, ddribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Helsingborg den 23 maj 2021

Bengt Ekenberg Andreas Brodstrom
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Mazars AB Mazars AB
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ADRESSER

Adresser

Bolaget

MilDef Group AB
Muskotgatan 6
254 66 Helsingborg

Global Coordinator och Bookrunner

Skandinaviska Enskilda Banken AB
Kungstridgardsgatan 8
111 47 Stockholm

Retail Distributor
Avanza Bank AB (publ)

Regeringsgatan 103
111 39 Stockholm

Legal radgivare till Bolaget
HWF Advokater AB

Sodra Storgatan 7
252 23 Helsingborg

Legal radgivare till Global Coordinator och Bookrunner

Advokatfirman Cederquist KB
Hovslagargatan 3

Box 1670

111 96 Stockholm

Revisorer

Andreas Brodstrom och Bengt Ekenberg
Mazars AB

Terminalgatan 1

252 78 Helsingborg
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MilDef Group AB
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