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INVISIO i korthet

Ett lonsamt tillvaxtbolag

pa en nischmarknad

INVISIO utvecklar och marknadsfér avancerade kommunikationssystem
som hjdlper yrkesgrupper i bullriga och uppdragskritiska miljcer att
arbeta sdkrare och effektivare samtidigt som deras horsel skyddas.

Kundnytta
INVISIOs erbjudande bestér av en
personlig utrustning och ett Intercom-
system fér anvdndning i fordon och
andra transportmedel. Den person-
liga utrustningen démpar ljud och
majliggdr stérningsfri kommunikation
i bullriga och uppdragskritiska miljcer.
Den nya I8sningen Intercom-
systemet g&r det majligt for anvan-
dare av den personliga utrustningen
att uppratthélla kommunikation inom
gruppen och med andra parter under
transport.
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Marknad och drivkrafter
Bolagets marknad drivs av att férsvar
och polis éver hela varlden moder-
niserar kommunikationsutrustning
for sin personal, inte minst i syfte att
minska individuella och samhadlleliga
kostnader for hérselskador.

Férsvarskunder i USA och Europa
svarar for den storsta delen av
INVISIOs intdkter. Bolaget stravar
efter att gora inbrytningar p& mark-
nader i till exempel Asien ddr intresset
fér bolagets produkter vaxer.

Strategi

INVISIO &r ett tillvéixt- och innovations-

bolag med fokus pd& produktutveck-

ling och forsdljning. De ndrmaste

dren avser bolaget att stdrka sin glo-

bala ledarposition genom lansering

av nya produkter och fortsatt expan-

sion till nya geografiska marknader.
INVISIO har huvudkontor i Képen-

hamn och frsdljningsorganisation

i USA, Frankrike och ltalien.
INVISIO-aktien @r noterad p&

Mid Cap-segmentet p& Nasdaq

Stockholm sedan 2016.




Viktiga handelser 2019

Starkt position inom férsvar
Under 2019 genomfdrde bolaget

ett flertal strategiskt viktiga affdrer
inom f&rsvars- och militdrmarknaden
som ytterligare forstdrkte INVISIOs
marknadsposition.

Det femariga ramavtalet med
en kund inom det amerikanska
férsvarsdepartementet pd 290 MSEK
ar det stdrsta i bolagets historia.

INVISIO erhdll &rets enskilt storsta
order om 111 MSEK av det amerikan-

ska specialoperationskommandot
USSOCOM for CASL-programmet.

USA:s marinkar valde INVISIO
for uppdraget att férse marinkdrs-
soldater med personlig kommuni-
kationsutrustning.

Elitenheten Guardian Angels inom
USA:s flygvapen valde INVISIO som
leverantor.

2019 i siffror

NYCKELTAL 2019

Intdkter, MSEK 513,8
132,6

101,6

Rorelseresultat, MSEK

Arets resultat, MSEK

Kassafldde fran den I18pande
verksamheten, MSEK J

1584

MARGINALER

INVISIO tilldelades GSA-status av
den federala upphandlingsenheten
U.S. General Services Administration,
vilket gynnar INVISIO vid upphand-
lingar.

Bestdllningar p& sammanlagt
55 MSEK frén den belgiska armén
innebar att INVISIO fick dnnu en
férsvarsmakt som kund.

Genombrott hos polisen
Under 2019 erhdll bolaget tre strate-
giskt viktiga order och ramavtal frén
olika polisorganisationer.

Tillsammans med en partner vann
INVISIO en upphandling gdllande
kommunikationsutrustning med
hérselskydd till regional polisstyrka
i Tyskland. Avtalet Gr ett genombrott
pé& den tyska marknaden f3r polis-
myndigheter.

Omsattning, MSEK
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Resultat , SEK 2,30 1,09

Eget kapital efter utsp&dning, SEK 8,1

6,62
101,80

Aktiekurs vid periodens slut, SEK

56,90

INVISIO tecknade tv& ramavtal
med den svenska polisen avseende
kommunikationsutrustning med
hérselskydd.

Mot slutet av &ret fick INVISIO
ett genombrott p& den japanska
marknaden med de férsta bestdll-
ningarna av personlig utrustning
frdn den japanska polisen.

Intercom-systemet
Forsdljningsarbetet av Intercom-
systemet har intensifierats och
[8sningen har genererat ett stort
intresse pd ett flertal branschméssor
under det g&ngna &ret. Mindre
initiala bestdlliningar vantas under
andra halvaret 2020.

13,8
MSEK

i omsdttning
Intdkterna uppgick till
513,8 MSEK (354,5).
Det @r en 6kning med
45 procent jamfért med
féregdende ar.

25,8

procent

i rorelsemarginal

Rérelsemarginalen uppgick
till 26,8 procent (17,9)

2015 2016 2017 2018 2019
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VD har ordet

Produktutveckling och marknads-

bearbetning ger resultat

Under 2019 sag vi resultatet av de senaste &rens investeringar i FoU och férsdljningsorganisation.
INVISIO vann flera betydelsefulla upphandlingar och tecknade viktiga ramavtal med befintliga
och nya kunder. Fortsatt penetration av befintliga marknader, genombrottsorder pd polis- och
sdkerhetsmarknaden, expansion till nya geografier samt lanseringen av vart Intercom-system

innebdr goda férutsattningar for bolagets tillvaxt i ett [dngre tidsperspektiv.

2019 blev

exceptionellt starkt
Forsaljningen under aret uppgick

till 513 MSEK vilket @r en 8kning med
45 procent sedan féregdende &r som
dock var svagt. For INVISIO blev 2019
ett &r som Gven utmarkte sig [6nsam-
hetsmdssigt. Rorelsemarginalen upp-
gick till 26 procent.

Vér utveckling bér som alltid utvér-
deras i ett I&ngt tidsperspektiv vilket
innebdr att betydelsen av ett enstaka
ar inte ska Gverdrivas.

Okad penetration

Vi har starkt var position p& militar-
och férsvarsmarknaden ddr vi dr den
globala ledaren. Till detta bidrog i hdg
grad avtalen och bestdllningarna som
vi fick i USA under 2019. INVISIO levere-
rar nu utrustning till alla grenar av det
amerikanska forsvaret: armén, mari-
nen och flygvapnet. Vér satsning p&
en egen forsdljningsorganisation i USA
bidrog starkt till framgéngarna férra
aret, d& INVISIO vann flera betydande
upphandlingar pd den amerikanska
marknaden. Vart utgdngsldage infor
kommande affdrer ér gott. Lds gdrna
intervjuerna pd sidan 17.

P& den europeiska marknaden, som
ar INVISIOs ndst stdrsta, fick vi ytter-
ligare en férsvarsmakt som kund nar
den belgiska armén valde INVISIO
under hosten.

Genombrott pa polis-

och sidkerhetsmarknaden
Polis- och sdkerhetspersonal ér en
ny anvdndargrupp. Poliser i utsatta
arbetsmiljder har samma behov av
stérningsfri kommunikation, situa-
tionsmedvetenhet och horselskydd
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som militér personal. Var utrustning
tillgodoser dessa behov val. Utéver
ramavtalen med den svenska polisen
och ordern frén Japan under 2019
fick vi ocksd order frén en polismyn-
dighet i Tyskland.

Lansering av
Intercom-systemet

Efter den sedvanligt kundndra pro-
duktutvecklingsfasen har vi intensi-
fierat marknadsféringen av Intercom-
systemet. Lésningen har métt ett stort
intresse p& mdssor och i kontakter
med kunderna. Intercom-systemet
har goda férutsattningar att pd sikt
avsevdrt bidra till bolagets fortsatta
tillvaxtresa och I6nsamhet.

Vidgade marknader stérker
tillvaxtforutsattningarna
Utvecklingen som beskrivits ovan har
fétt oss att uppdatera véra bedém-
ningar av den potentiella storleken
pé& de marknader vi vander oss till.

Marknaden for den
personliga utrustningen
Var tidigare beddmning av malmark-
naden fér den personliga utrust-
ningen f&r militar och fdrsvar kvarstar
och uppgdr till 5 miljarder kronor &rli-
gen. Till den kan vi nu ldgga 1,5 miljar-
der kronor som motsvarar uppskattad
efterfrégan av personlig utrustning
frdn kunder inom polisen. Det innebadr
att det arliga vardet av mélmarkna-
derna fér INVISIOs personliga utrust-
ning avsedd for militdr och polis av
oss beddms uppgd till cirka 6,5 miljar-
der kronor.

Som en indikation p& majligheterna
foér det personliga systemet dr det

vart att ndmna att vi fram till nu har
levererat omkring 200 000 personliga
system till anvéndare p& militdr- och
férsvarsmarknaden. Det motsvarar
cirka 10 procent av antalet potentiella
anvdndare. Potentialen for fortsatt
penetration dr darfér stor.

Marknaden for Intercom-systemet
Mer &n halften, eller 7 miljarder kronor
av var &rliga mélmarknad pé cirka

13 miljarder kronor, avser Intercom-
systemet. Det utgdr ett erbjudande
som kompletterar och breddar den
personliga utrustningen samtidigt
som |&sningen formar basen fér en
ny produktfamilj. Fér INVISIO utgdr
Intercom-systemet en ny intdktskalla
med goda tillvaxtmajligheter. En
detaljerad redogérelse for véra mark-
nadsbeddmningar finns pé sidorna
1216 i &rsredovisningen.

Vi dr marknadsledare
Var starka marknadsposition skapar
en positiv spiral som utgdr en utma-
ning for véra konkurrenter. Med fler-
driga avtal fér vi tid att ytterligare
férdjupa relationerna med véra kun-
der och pé& den vagen vinna insikter
som vi omsdtter i produktutveckling.
Detta leder i sin tur till ett vidgat tek-
niskt férspréng, starkare marknads-
position, nya affdrer och sé vidare.
Ett bra exempel dr ramavtalet
med det amerikanska férsvarsde-
partementet som vi férnyade under
2019. Avtalet ar pd 290 MSEK och det
storsta i INVISIOs historia. Vi har fér-
hoppningar om betydande bestdall-
ningar och dnnu tatare erfarenhets-
och kunskapsutbyte med kunden de
ndrmaste aren.
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Engagerad personal

Med de senaste &rens etablering av

férsdljningsorganisation i USA och

Europa och representation i Asien har

vi kommit dnnu ndrmare kunderna.
Okningen av antalet anstallda

med 20 procent under 2019 avsag

nya resurser inom FoU samt marknad

och frsdljning, varav merparten

till organisationerna utomlands.

INVISIOs organisation har en mycket
internationell pragel som i hog
grad speglar var kundbas.

Kontinuitet och tillvaxt
Mot bakgrund av bolagets goda
utveckling under 2019, med nya
avtal och genomfdrda satsningar
for att utveckla vart erbjudande
och va&r marknadsndrvaro, stér

»Var starka marknads-

position skapar en

positiv spiral...”

INVISIO infor en lovande framtid.
Da& vi dven ser ckande férsvarsbud-
getar samt Skade satsningar pa civil
sdkerhet, har vi anledning att se posi-
tivt p& INVISIOs fortsatta langsiktiga
tillvéixtresa. Det som férblir oférénd-
rat dr en kdrna av engagerade och
skickliga medarbetare och ett starkt
fokus p& véra kundsamarbeten.
Avslutningsvis vill jag framféra
ett varmt tack till mina kollegor fér
insatserna under 2019.

Kdpenhamn i mars 2020

Lars Hejgérd Hansen
VD och koncernchef INVISIO

INVISIO Arsredovisning 2019



Livsviktig kommunikation och

skyddad horsel 1 tuffa miljoer

Att kunna hora och kommunicera under uppdrag dr av avgdrande betydelse fér yrkespersoner
inom viktiga samhallsfunktioner. INVISIO erbjuder system som tillgodoser professionella anvéndares
kommunikationsbehov under kritiska insatser, samtidigt som de skyddar anvdndarens hérsel.

INVISIO f&renklar och gér kommunikationen effektivare
fér anvdndare inom militdr och férsvar samt polis och
sdkerhet. Med INVISIOs system kan anvdndarna ta del av
information och samtal utan att behdva byta utrustning,
ndr till exempel de rér sig i eller mellan olika fordon och
transportmedel sésom béatar och helikoptrar. Det person-
liga systemet skyddar anvdndarens hdrsel mot buller och

h&ga, skarpa ljud utan att ta bort situationsmedvetenheten.

®.

INVISIOs personliga kommunikationssystem

Innehdller INVISIOs Bone Conduction-mikrofon som
mojliggor kristallklar kommunikation i bullriga miljder.
Ger béde passivt skydd (mot kontinuerligt oljud) och
aktivt skydd (mot till exempel ljud fr&n explosioner).
Till&ter full situationsmedvetenhet i alla miljder genom
mikrofoner p& utrustningens utsida som fangar upp
och férmedlar omgivande ljud.

Forhdjer situationsmedvetenhet genom forstdrkning
av ljud i omgivningen.

Mgjliggdr grénssnitt till en mdngd annan utrustning som

radio, intercom, mobiltelefon, mindetektor, dator etc.
Ar fullt kompatibelt med INVISIOs Intercom-system.

INVISIO Arsredovisning 2019

2000l
.

INVISIOs erbjudande bestér av tva system som kan
kombineras: dels ett personligt kommunikationssystem
bestdende av headset, kontrollenhet samt anslutnings-
kablar, dels ett portabelt Intercom-system f&r fordon.
Systemen anvdnds tillsammans med en eller flera radio-
enheter och tillgodoser en méngd behov ifrdga om
anvandarnas sdkerhet och operativa férmaga.

INVISIOs Intercom-system

Mgjliggdr fér anvandare i fordon, batar och helikoptrar
att anvdnda det personliga systemet och ddrigenom
kommunicera inom gruppen trots en utmanande
radiomiljo.

Ger anvdndarna tillgéng till fordonets olika radio-

och kommunikationssystem, utifrdn den enskilda
anvdndarens behdrigheter.

Erbjuder sakrare dvergdng frén ett transportsatt till

ett annat eftersom anvéndarna kan behélla sina radio-
uppkopplingar och samtidigt anvénda horselskyddet.
Ar fullt kompatibelt med INVISIO IntelliCable® - smarta
kablar med teknik som majliggdr sémlds integration till
alla typer av nya och dldre kommunikationssystem.
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Losningar baserade pa

expertis inom flera omraden

For att kunna utveckla kommunikationsldsningar som uppfyller den professionella

anvandarens krav krdvs expertis inom en rad skilda discipliner. INVISIOs 16sningar baseras
p& djup kompetens inom akustik och mdnniskans hérsel samt ett brett ingenjdrskunnande
inom elektronik, mekanik, mjukvara och systemintegration.

In-ear headset

Passivt skydd

Headsetets passiva skydd i form av
utbytbara dronproppar ddmpar alla
ljud i anvéndarens omgivning och
syftar framst till att skydda mot
horselskador som kan uppstd som
en effekt av héga bullernivéer under
en langre tid.

Situationsmedvetenhet

Att m&nniskan kan uppfatta varifrén
ljud kommer beror pd att ljudet nar
oronen vid olika tidpunkter och att
det reflekteras av ytterérat.

For att hjdlpa anvdndaren att
uppfatta ljuden i omgivningen korrekt
har INVISIOs headset dérfor utan-
péliggande mikrofoner vid bagge
oronen, placerade i b&rjan av horsel-
géngen. P& sé satt samlas ljudet in
p& samma stdlle dar det skulle néitt
ett oskyddat 6ra. Med INVISIOs 16s-
ning kan bé&raren avgéra varifrén
ljudet kommer och férstd vad som
hdnder i omgivningen.

Storningsfritt tal

Manniskans tal skapar ljudvégor
genom luften men ocksd i kdkbenet.
INVISIOs Bone Conduction-teknologi
férmedlar vibrationerna fran kék-
benet med en specialutvecklad mik-
rofon placerad i 6rat. Signalerna gér
ddrefter igenom en digital filtrering i
kontrollenheten for att omvandlas
till tydligt tal. Bone Conduction-
mikrofonens konstruktion samt dess
placering inne i 6rat blockerar omgi-
vande ljud och gor att enbart bara-
rens rost formedlas till mottagaren.

INVISIO Arsredovisning 2019

Kontrollenhet

Aktivt skydd

Det elektroniska skyddet i kontrol-
lenheten dampar béde buller under
langre tid - fran till exempel flygplan

- eller ljud fradn exempelvis en granat-
krevad. Ofarligt ljud nér rat oférand-
rat, ndstan som om bdraren inte hade
haft ett headset i 6rat.

Okad situationsmedvetenhet
Kontrollenheten gdr det ocks& m&jligt
att férstdrka ljud i omgivningen for att
kunna héra sddant som mdnniskans
dra normalt inte uppfattar. Headsetet
forstarker ljud upp till 80 dB(A) pé& ett
naturligt satt och ddmpar skadligt
ljudtryck s& att det inte Sverstiger

85 dB(A).

Intercom-systemet
Intercom-enheten dr avsedd for
anvdndning i fordon, b&tar och heli-
koptrar. Systemet majliggdr kommu-
nikation inom gruppen men ocksa
access till fordonets radiosystem
samt kommunikation med fordonets
forare pé ett betydligt enklare satt an
vad som har varit méjligt tidigare.

Med hjdlp av Intercom-systemet
kan anvéndare som bar INVISIOs
personliga utrustning koppla upp sig
mot fordonets kommunikationsnat.
P& s vis utokar Intercom-systemet
anvandningsomrédet fér den person-
liga utrustningen.

Portabelt eller fast monterat
Intercom-systemet kan bdras med
i en ryggsadck och tas i bruk ndr en
grupp anvdndare transporteras i
markfordon, helikopter eller ribbét.
Det portabla Intercom-systemet
erbjuder internkommunikation och

uppkoppling i en fordonsmiljé som
ofta saknar den funktionaliteten.
Intercom-systemet kan ocksa sitta
fast monterat i fordon dar kablar
ar dragna till varje sittplats, och
erbjuda samma funktionalitet som
den portabla I6sningen - tillgéng
till fordonets olika radioapparater,
kommunikation med bé&de férare och
dvrig personal i fordonet.
Intercom-systemet har nio anslut-
ningsportar till vilka ett valfritt antal
radioapparater och anvéndare
kan anslutas. Tillsammans bildar
den personliga utrustningen och
Intercom-systemet en fullstdndig
[8sning fér kommunikation i alla ope-
rativa miljder, med bibehdallande av
situationsmedvetenhet och hérsel-
skydd fér de enskilda anvdndarna.

Intelligenta kablar
Plug-and-play-integration mellan
kontrollenhet, headset, Intercom-
enhet och kablar ar nyckeln till
INVISIO-systemets méngsidighet

och anvdndarvanlighet. Nar ny
utrustning kopplas till kontrollenheten
sker identifieringen automatiskt via
information i kabeln, vilket underlattar
dé ingen omprogrammering

av utrustning krdvs.

INVISIO IntelliCable-tekniken iden-
tifierar dven externt anslutna enheter
som radio, intercom-system, mobil-
telefoner, datorer och tr&d|6sa PTT.
Anslutningen gdr snabbt och smidigt
dé nédvandiga ljud- och system-
parametrar stdlls in med automatik.

Decibel, dB. Enhet fér att mata ljudtryck.

A-véigd decibel, dB(A). Ett matt p&
uppfattad l[judstyrka. Anvands vid industri-
och omgivningsbuller med méttliga nivéer.



Sa har fungerar de tva systemen

Saker, tydlig
och optimal
ljudéverforing

Anviandare till fots

/ Pers inlg Head
kommunikations- =z
utrustning

s
-
~

[m——————————

_ In-ear headset
ey P
' i
| f
Marknadsledande
horselskydd

med kdkbens-
mikrofon

B Radio
B Intercomsystem
B Mobiltelefoner

Intercom for kommunikation
i fordon, batar och helikoptrar

\

v,

Flera anvédndare och radio-

7 \ enheter sammankopplade
Q
B Single-net radio W INVISIOs personliga
B Multi-net radio kommunikationsutrustning
B Intercom-system W Andra tillverkares headsets
B Mobiltelefoner W Hogtalarmikrofoner
W Datorer W Volymkontroll
B Sjukvardsutrustning ler & lik
W Minrgjare ) se rei?a?lggbolalra
® Tradbunden PTT P Intelligenta kablar
W Batteripack
Personligt system Intercom-system Helheten

INVISIOs personliga kommunikationssystem
omfattar headset, kablar och en kontrollenhet.
Systemet &r kompatibelt med de flesta radio-
och headsetmodeller och har portar fér upp-
koppling mot radiondt och externa enheter,

till exempel intercom-system, datorer, mobil-
telefoner, sjukvardsutrustning och mindetektor.
Anslutningen av anvdndare och enheter sker
via specialkablar ("plug-and-play”), det vill
stga utan féregdende installation eller pro-
grammering. Utrustningen skyddar anvénda-
rens hérsel mot buller och héga, skarpa ljud
utan att ta bort situationsmedvetenheten.

Anvandare som fardas i fordon, b&tar eller
helikoptrar kan ansluta sina personliga utrust-
ningar till INVISIOs Intercom-system. Det dr en
separat enhet som antingen medfdrs av den
enskilda soldaten eller finns fast monterad i
transportmedlet. Intercom-systemet &r i sin tur
anslutet till fordonets kommunikationssystem.
Genom att koppla upp sig till Intercom-systemet
kan anvéndare f& radioférbindelser samt kom-
municera med férare och internt inom gruppen.

Med INVISIOs kommunikationssystem kan
forflyttningar ske p& mark, till havs och i luften
med bibehdllen kontakt med andra enheter
och ledningsorgan. Resultatet ér en avsevérd
Skad operativ férmaga och ger hégre sdkerhet.

INVISIO Arsredovisning 2019
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irsmodell och styrkor :

e S

Karnan i INVISIOs affarsmodell &r att pé basis av hég kundforstaelse utveckla

innovativa |8sningar som skapar varde fér anvdndare och samhdille.

Ett innovationsforetag

med en stark kultur

INVISIO &r ett utprdglat innovations-
féretag som utvecklar banbrytande
[8sningar i ndra samarbete med
kunderna. Delade vdrderingar och
en samsyn runt mal och strategi ar
en av nycklarna till framgéngen.

Ett stort antal medarbetare har varit
med frén forsta bérjan och utgér idag
viktiga bdrare av INVISIO-kulturen.

Fokusering pa kdrnan och
partnerskap i virdekedjan
INVISIO slar vakt om sin konkurrens-
kraft genom att fokusera pé FoU

samt marknadsforing och forsdljning.

For tillverkningen av produkterna
svarar utvalda europeiska producen-
ter pd kontraktsbasis. Att Idgga ut
tillverkningen ger INVISIO skalbarhet
och md&jlighet att hantera variationer
i ordervolymer.

INVISIOs affarsmodell

STYRKOR

Hog
innovationsférmaga

Néra samarbete
med kunder

Stark
foretagskultur

Fokusering pa
kérnaffiren

Global nischstrategi pa
en vaxande marknad

INVISIO Arsredovisning 2019

SKALBARA
AFFARSPROCESSER

Innovations-
processer
och FoU

Forsiljning och
marknadsféring

Externa
leverantorer
och tillverkare

Tva erbjudanden

INVISIO erbjuder en personlig
kommunikationsutrustning och ett
Intercom-system.

Det personliga systemet majliggor
kommunikation i bullriga miljder
samtidigt som det skyddar horseln.

Intercom-systemet gor det majligt
fér anvéndare av den personliga
utrustningen att koppla upp sig mot
interna och externa kommunikations-
system i exempelvis fordon, helikop-
trar och bétar.

ERBJUDANDE

INVISIOs
personliga
kommunikations-
system

INVISIOs
Intercom-system



Portf6lj med langa kontrakt

INVISIOs vunna upphandlingar
gdller ramavtal eller program med

l&ng 16ptid, ofta upp till fem &r och

i vissa fall sju &r. Inom ramen f&r
dem sker ytterligare samarbete.
Konkurrenter som vill géra sig gal-
lande méste ldgga stora resurser
pé& att ta sig dver dessa barridrer.

PORTFOL] MED RAMAVTAL
OCH PROGRAM

Ramavtal/program
202X —— > 202X

Ramavtal/program
2R ——= 202X

Ramavtal/program
202X ——— > 202X

Ramavtal/program
202X ——— X > 202X

Ramavtal/program
202X —— > 202X

Ramavtal/program
202X ——— X > 202X

Ramavtal/program

202X ——— > 202X

Tva kundgrupper

INVISIOs kunder finns primdrt inom
militdr och forsvar samt polis och
sakerhetsindustrin. Specialstyrkor
och insatsstyrkor dr inkdrsporten till
de stérre volymerna i reguljdra armén
och allmdnna polisen. Idag kommer
mer &n 90 procent av intdkterna frén
militdr- och forsvarskunder. Under
2019 har dock INVISIO fatt ett genom-
brott p& polismarknaden genom
order frén tysk och japansk polis samt
ramavtal med den svenska polisen.

KUNDGRUPPER

Militér och forsvar

Special-
styrkor

Reguljara
armeén

Polis och sikerhet

Insats-
styrkor och
kravallpolis

Allménna polisen

mbrott 2019

Marknadsgeno

Huvudsakligt virdeskapande
INVISIO skapar ett unikt vérde for
enskilda individer och samhdllet
genom att mdjliggdra kommunikation
i kritiska situationer, vilket gor anvdn-
darens arbetsmiljé sdkrare och Skar
effektiviteten.

INVISIOs horselskydd motverkar
permanent horselnedsdttning och
relaterade problem, vilket sparar indi-
viden ett stort lidande och samhdllet
h&ga rehabiliteringskostnader.

VARDESKAPANDE

Individen
e Sikrare
arbetsmiljo
e Forebygger permanent
horselskada och
relaterade
problem

Sambhiillet
» Hogre effektivitet
e Ligre kostnader
for rehabilitering
och ersattning for
horselskador

INVISIO Arsredovisning 2019
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En nischmarknad med attraktiv
potential och lag penetrationsgrad

INVISIO adresserar en global nischmarknad, dér kunderna éterfinns inom férsvar och militar
samt polis och s&kerhetsindustri, vilka vill n& operativa férdelar genom forbattrad kommunikation
och samtidigt skydda personalens horsel.

Marknad

INVISIO &r verksam p& marknaden
fér system fér kommunikation och
hérselskydd fér krdvande yrkes-
grupper. Bolaget vander sig frdmst
till kunder i USA och Vésteuropa samt
utvalda lander i Asien men bearbe-
tar dven kunder i Sydamerika och
Mellandstern, ddr mognadsgraden
dock dr lagre an p& huvudmarkna-
derna.

Ledande stéllning

Bolagets erbjudande har haft stor
framgéng hos férsvarskunder vilka
svarar fér den dominerande delen
av bolagets intdkter.

Under 2019 fick INVISIO dock ett
genombrott fér det personliga sys-
temet dven pd polis- och sdkerhets-
marknaden. Polisens behov av effek-
tiv kommunikation och horselskydd ar

INVISIO Arsredovisning 2019

snarlikt det som finns inom férsvaret.
INVISIOs erbjudande &r i flera avseen-
den lika for respektive kategori.

Marknadens storlek

INVISIO uppskattar att det arliga var-
det p& den potentiella marknaden

i USA, Europa och utvalda [dnder i
Asien uppgdr till cirka 13,5 miljarder
kronor, fordelat p& delmarknaderna
militdr och férsvar samt polis och
sdkerhet och de tva erbjudandena:
den personliga utrustningen och
Intercom-systemet.

Intradeshinder

Kannetecknande for INVISIOs markna-
der @r att de har flera intradesbarria-
rer, vilket ar till fordel for dem som eta-
blerat sig eftersom det férsvérar for
nya aktorer att komma in.

Ramavtal och program

De frédmsta intrddesbarridrerna @r de
flerariga "upphandlingsprogrammen”
och l&nga ramavtal mellan leveran-
tér och kund. Ett program eller ram-
avtal féregds som regel av en lang
inférsdljningsprocess. Det gér i regel
atskilliga ar frén forsta kundkontak-
ten till slutgiltig order via férfragan,
kundtester och anbud i offentlig upp-
handling. Konkurrenter som vill ta sig
in p& marknaden maste géra stora
investeringar i tid och resurser samt
ha en stor portion av uthéllighet och
t&lamod. Dessa forhallanden har lett
till att marknadsstrukturen kdnneteck-
nas av ett f&tal aktdrer som har ldng-
variga relationer med sina kunder.

Djupa kundrelationer
INVISIO har idag l&nga och djupa
affdrsrelationer med ett betydande
antal kunder pd framférallt militér-



och férsvarsmarknaden. INVISIO har
involverat ett flertal kunder i féreta-
gets produktutveckling, vilket utdver
att skapa en férdjupad kundrelation
férser INVISIO med ovarderlig kun-
skap om kundernas behov och miljén
for foretagets produkter.

Svarslagen teknikhdjd
INVISIO har under ett flertal &r inves-
terat stora resurser i att utveckla tek-
niskt avancerade system fér anvénd-
ning i extremt krdvande miljGer.

Investeringarna i FoU fér 2015-2019
uppgick till i genomsnitt 13 procent
per ar av bolagets totala intdkter.

Det finns idag en handfull konkur-
renter vad gdller kommunikations-
och hérselskyddslésningar for per-
sonal som rdr sig till fots eller véxlar
mellan olika transportsdtt.

INVISIOs personliga utrustning
har sedan flera &r anvants pa faltet
dar det visat prov pd hég funktiona-
litet och tillforlitlighet, vilket &r av stor
betydelse vid upphandlingar.

Global marknadsledare
Marknadens intrddesbarridrer
innebdr att INVISIO har en stark mark-
nadsposition i det korta och medel-

l&dnga perspektivet. Foretaget stravar

efter att behdlla sin marknadsledande
stdlining genom ett fortsatt ndra sam-
arbete med kunder inom framférallt
produktutveckling. INVISIO beddmer
att bolaget har ett forspréng i forhal-
lande till sina konkurrenter ndr det gail-
ler innovotionsférm&gd, valetablerade
relationer med kunder samt férstéelse
fér deras behov.

INVISIO har sedan 2012 vunnit ett
stérre antal upphandlingar i USA och
Vasteuropa, vilket betyder att konkur-
renter som vill ta sig in p& marknaden
mdste vara beredda att géra bety-
dande investeringar i tid och resurser
for att n& framgéng.

Drivkrafter

Efterfrégan p& INVISIOs produkter
drivs av operativa, tekniska, hdlso-
relaterade och ekonomiska faktorer.
Dessutom driver INVISIO sjdlv mark-
naden genom att utveckla kommuni-
kationsldsningar som sdtter nya
standards.

Strukturell efterfrage6kning
Lander 6ver hela varlden modernise-
rar sina férsvarsmakter och sdker-
hetsstyrkor. Kommunikationens

vaxande betydelse for militdra och
polisidra insatser medfor krav pé
battre tillgang till ny eller modifierad
radioutrustning for allt fler anvdn-
dare. Antalet potentiella anvéndare
vaxer kontinuerligt ndr fler solda-

ter och poliser férses med radiolds-
ningar. Denna Skade anvdndning av
radioutrustning skapar en strukturell
dkning av efterfrdgan av bolagets
system.

Effekterna av horselskador

En vixande medvetenhet om hérsel-
skadornas effekt pd individ och sam-
halle ar ytterligare en faktor som inne-
bar en dkad efterfrégan pd INVISIOs
utrustning. Horselnedsattning och tin-
nitus dr de vanligaste skadorna bland
veteraner i det amerikanska férsvaret.

Enligt uppgifter frén US Depart-
ment of Veterans’ Affairs kade anta-
let horselskador som berdttigar till
ersdttning med 43 procent frén 2014
till 3,4 miljoner fall vid utgéngen av
2018.9 Den amerikanska fdrsvarsmak-
tens direkta kostnader for vard och
stdd uppgér till miljardbelopp (USD)
arligen.

Dessutom tillkommer inkomstbort-
fall for de drabbade individerna, ute-
blivna skatteintdkter fér det offent-
liga och det sv@rmdatta men p&tagliga
lidandet fér dem som drabbats.
INVISIOs personliga kommunikations-
utrustning dr speciellt utformad for
att skydda anvdndarens horsel, vil-
ket blir allt viktigare i takt med att allt
kraftigare vapensystem utvecklas.

INVISIO driver marknaden
Samtidigt som andelen radioanvan-
dare och behovet av effektiva hérsel-
skydd Skar driver INVISIO marknads-
tillvéxten genom att utveckla kommu-
nikationsl@sningar som gradvis hojer
branschens krav p& prestanda, funk-
tionalitet och anvdndarupplevelse.

1) The 2018 Annual Benefits Report. US Department

of Veterans’ Affairs.

INVISIO Arsredovisning 2019
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Marknaden for det personliga systemet

Militér- och forsvars-
marknaden

Branschstatistik visar att det finns
cirka 50 miljoner soldater i hela varl-
den, varav 20 miljoner bedéms vara
aktiva.) Det storsta antalet soldater
finns i lander i Asien men deras for-
svarsmakter investerar dnnu inte i
avancerade kommunikations- och
hérselskyddssystem.

INVISIO Arsredovisning 2019

-

POLI

INVISIOs primdra mélgrupp utgdrs
av teknikmogna lénder i Europa och
Nordamerika med hég medveten-
het om hérselskyddsfrégor och vars
soldater har tillgéng till avancerad
radiokommunikation under uppdrag.
| dessa ldnders forsvarsmakter tjdnst-
gor cirka tvé miljoner potentiella
anvdndare.

Vadrdet av den globala férsvarsmark-
naden for INVISIOs personliga system

uppskattas till cirka 20 miljarder kro-
nor. Kunderna gor i regel upphand-
lingar med intervaller om fyra ar vilket
innebdr att den arliga malmarknaden
ar ungefdr fem miljarder kronor.

Det finns idag cirka 200 000 anvén-
dare av INVISIOs system och dérmed
uppgér marknadspenetrationen till
10 procent. Potentialen for fortsatt
tillvéixt inom mé&lmarknaden &r
darfor stor.



Polis- och sékerhets-
marknaden
Det finns totalt 2,7 miljoner poliser p&
INVISIOs marknader. Bolaget bedd-
mer att 30 procent av dessa dr rele-
vanta for bolagets erbjudande, vilket
innebdr att malgruppen har 700 000
till 900 000 potentiella anvéndare.
Polis- och sdkerhetsmarknaden
tenderar att vara mer fragmenterad

och decentraliserad an férsvars-

marknaden, vilket innebar att INVISIO
i forsdljningsarbetet mdste bearbeta
ett stérre antal kunder. En genom-
snittsorder &r darfor generellt sett
mindre &n pd& den mer centraliserade
férsvarsmarknaden.

Inledningsvis kommer INVISIO att
fokusera pé& polismarknaderna i USA
och Europa samt utvalda lénder i
Asien. Vdrdet av polis- och sdkerhets-
marknaden for INVISIOs personliga
system i dessa marknader uppskattas
till cirka nio miljarder kronor. Bolaget
beddmer att kunderna upphandlar
i intervaller om fem till sju ar, vilket
innebdr att den &rliga adresserbara
marknaden f&r INVISIOs system &r
vard ungefdr 1,5 miljarder kronor.

Konkurrenssituationen
Personliga kommunikationssystem
med hdrselskydd har traditionellt
bestatt av [juddampande kdpor
utanpd Sronen och en extern mikro-
fon placerad framfér munnen.

Marknaden fér denna typ av pro-
dukter ar stor, mogen och domineras
av ett mindre antal stora aktdrer.

Smé, avancerade kommunikations-
headsets med mikrofoner som place-
ras i 6rat blir allt vanligare i extrema
och uppdragskritiska miljcer. Med
sina innovativa 18sningar har INVISIO
en konkurrensfordel. Utdver INVISIO
finns en handfull andra leverantorer
p& marknaden, till exempel tillverkare
av hjdlmar som erbjuder en integrerad
kommunikationsl&sning och horsel-
skydd i form av kapor.

INVISIOs system med patenterad
kabelteknologi erbjuder en system-
integration som &r unik. Erbjudandet
férstarks ytterligare av Intercom-
[6sningen for internkommunikation
i fordon, b&tar och helikoptrar.

1) Marknadsdata pé sid 1216 &r baserade pd INVISIOs
interna bedémningar av branschstatistik.

Specialstyrkor
gar fore

INVISIO har tvé kundgrupper:
Militar och forsvar

Polis och sdikerhet
Inom respektive grupp finns
specialstyrkor och ordinarie
personal.

Volymer vid upphandling
INVISIOs férsdljningsstrategi pé
sé&val militdr- och farsvarsmarkna-
den som polis- och sdkerhetsmark-
naden dr att bearbeta special-
styrkorna férst. Dessa har mycket
héga krav pé utrustning och behs-
ver ofta inte genomf&ra en stérre
upphandling fér att inférskaffa den.
Specialstyrkorna utgér sedan den
viktigaste referensen ndr bredare
personalkategorier adresseras,
ddr ocksé potentialen fér volym-
bestdllningar finns.

Egen forsiljnings-
organisation och partners
Marknadsbearbetningen sker frén
huvudkontoret i KSpenhamn och den
egna forsdljningsorganisationen

i USA, Frankrike och Italien samt
genom ett globalt ndtverk av part-
ners och &terférsadljare i de Iander
dar bolaget saknar egen forsdlj-
ningspersonal. Stérre affdrer sker
vanligtvis via offentliga upphand-
lingar.

INVISIO Arsredovisning 2019
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Marknaden for Intercom-systemet

Konkurrenssituationen
Det dr féretagets beddmning att

Med Intercom-systemet breddar
INVISIO sitt erbjudande med en unik
kommunikationsl&sning fér anvdnd-
ning tillsammans med den personliga
utrustningen i fordon, b&tar och heli-
koptrar for militdrt eller polisidrt bruk.

Intercom-systemet adresserar kom-
munikationsproblem som uppkommer
under transport, ddr gruppens med-
lemmar vill kunna kommunicera inom
sjdlva gruppen men dven med trans-
portmedlets férare och stationdra
radiosystem. Systemet knyter sam-
man kommunikationen p& ett enkelt
och kostnadseffektivt sdtt. Intercom-
systemet kan medféras av en enskild
anvdndare som en portabel [6sning
eller monteras i ett fordon eller annat
transportmedel.

Det portabla systemet

INVISIO avser att i ett férsta skede
fokusera pé& det portabla erbjudandet
och rikta det till de nuvarande anvdn-
darna av det personliga systemet.

INVISIO Arsredovisning 2019

Bolaget uppskattar att den adresser-
bara marknaden uppgér till 26 000-
40 000 system.

Bolaget beddmer att kunderna
kommer att géra upphandlingar i
intervaller om fem till sju ar, vilket
innebdr att den &rliga adresserbara
marknaden for INVISIOs portabla
Intercom-system dr vard ungefdr
500 MSEK.

Det fast monterade systemet
| ett andra steg avser INVISIO att
adressera kundernas befintliga for-
donsflotta och dven tillverkare och
utrustare av fordon. Bolaget uppskat-
tar att det finns cirka 650 000 fordon
relevanta for INVISIOs erbjudande.
Beddmd livsldngd for systemet &r
cirka tio ar, vilket ger en arlig adres-
serbar marknad pé cirka 6,5 miljarder
kronor.

konkurrensen for Intercom-systemet
ar begrdnsad i ett inledningsskede av
marknadsbearbetningen, d& fokus
ligger pd att erbjuda det portabla
systemet till befintliga kunder och att
det idag inte finns ett liknande erbju-
dande. Forsdljningen kan initialt g
ndgot snabbare dn vid marknadsin-
troduktionen av det personliga sys-
temet, eftersom INVISIO idag har en
bred kundbas, ett hégt anseende pa
marknaden och for att systemet ar
utvecklat i ndra samarbete med ett
antal nyckelkunder. All volymf&rsalj-
ning sker dock inom ramen for tids-
krdvande offentliga upphandlingar.

| ett senare skede, nar INVISIO
adresserar fordonstillverkare och
féretag som utrustar militdrfordon,
férvéntas konkurrensen &ka, genom
att det idag finns liknande 16sningar.
Dessa @r dock mindre flexibla och
dyrare dn INVISIOs system.



Roster om marknadsutvecklingen

Under 2019 hade INVISIO framgéngar med expansion pd befintliga och nya geografiska marknader.

Ray Clarke,
SVP Forsidljning
North America

Aret da vi vann flera

storre anbud pa den
amerikanska marknaden
INVISIO hade flera stora framg@&ngar
p& den amerikanska marknaden
under 2019. Bolaget fick order och
tecknade avtal med kunder i alla for-
svarsgrenar: armén, flygvapnet och
marinen. Vart att notera dr att flyg-
vapnets elitenhet Guardian Angels
valde INVISIO som leverantor.

“Under 2019 fick vi beléningen for
de anstrdngningar som vart team

i USA gjort under de senaste dren.
Vivann flera stérre anbud pé& den
amerikanska marknaden. Idag &r
vi den klara marknadsledaren och
bdttre positionerade &n ndgonsin att
ta oss an framtida upphandlingar.
Vi dr stolta och dvertygade om att
vinu gdr in i en intressant period.
Det finns fortfarande mycket kvar
att géra pd denna marknad, och

vi har bara bérjat. Vi gynnas av
vaxande férsvarsbudgetar och
Skade investeringar i civil sdkerhet.
Vi har god anledning att se positivt
pd vér fortsatta tillvaxtresa i USA.”

Ray Clarke ar chef for INVISIOs férsaljnings-
team i Nordamerika som omfattar 16 personer.

Sydamerika

Marcus Jaeger,
Programchef

Vi har ett genombrott

pa polismarknaden

INVISIO har under dret haft ett flertal
framgéngar i Europa inom mélgrup-

pen polis och sdkerhet, bland annat

avtal med den svenska polisen.

“Genombrottet med polisen under
2019 &r en av de viktigaste milstol-
parna i vér historia. Vi har ju under
flera &r haft ett antal av polisens
specialstyrkor i Europa och USA som
kunder. Under 2019 &r det forsta
gdngen vi har fatt fértroendet att
utrusta en hel poliskdr. Avtalet med
den svenska nationella poliskéren

ar darfsr valdigt viktigt for vér fram-
tida utveckling. Det sdnder en tyd-
lig signal till poliskdrer i andra l&n-
der, att de kan 6ka effektiviteten och
sdkerheten for hela sin personal med
ganska enkla medel. Att svensk polis
ligger i framkant inom flera omréden
och att polischefer i andra ldnder
foljer deras utveckling stdrker véra
férutsdttningar ndr vi nu intensifierar
férsdljningen gentemot polis-

och sdkerhetsmarknaden.”

Marcus Jaeger &r programchef fér upphand-
lingar gjorda av militdr och polis i Europa.

marknader (blatt)
och potentiella nya
marknader (gront)

Carsten Brandt,
Regional Sales
Ml Mgr. SEA

Nu ar Japan i fokus

En hornsten i INVISIOs tillvéxtstrategi
dr att etablera sig i nya ldnder. 2019
fick bolaget sina forsta order i Japan.

"Mot slutet av dret fick vi var férsta
framgdng p& den japanska markna-
den genom order frén deras polis.
Japan dr en helt ny geografisk mark-
nad fér oss och vér bedémning &r
att den har stora tillvdxtmdjligheter.
Vi ar valdigt glada 6ver den nya
kunden eftersom den japanska mark-
naden kréver béde uthdllighet och
tdlamod. Att deras poliskdr har ett
hégt anseende kommer att hjélpa
oss i marknadsféringen och bearbet-
ningen av nya kunder i Japan och

i lander i dess nérhet. Det &r ocksd
spdnnande att dn en géng vara en
del av sdkerheten vid de olympiska
spelen, ett av de stdrsta idrotts-
evenemangen i vdrlden.”

Carsten Brandt &r ansvarig for férsaljningen

i syddstra Asien inklusive Japan. Carsten dr
stationerad i Bangkok.

INVISIO Arsredovisning 2019
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Strategi for 20 procents tillvaxt

med en rorelsemarginal som
inte ska understiga 15 procent

INVISIOs dvergripande mal &r att skapa varde for aktiedgarna genom att generera uthdllig tillvaxt
med god Iénsamhet. De finansiella malen dr att 6ka omsdttningen med i genomsnitt 20 procent per
ar och att rorelsemarginalen inte ska understiga 15 procent. For att na detta kravs fortsatt innovativ
produktutveckling, marknadsbearbetning och expansion samt kostnadsfokus inom bolaget och i
tillverkningen hos partners. Den &vergripande strategin kommer till uttryck inom fem omréden.

Oka marknads-
andelen pa befintliga
marknader

Utdver att vinna nya upphand-
lingar strdvar bolaget efter att cka
sin férsdljning inom ramen f&r redan
ingdngna avtal. Bolaget ska vinna
nya kunder samt vidareutveckla
affdrerna med befintliga kunder

pé& sina marknader i Nordamerika
och Europa.

INVISIO har uppnétt cirka 10 procent
penetrationsgrad f&r det personliga

systemet p& den militdra marknaden
i Europa och USA.

Bredda produkt-
portfoljen genom
innovativ utveckling

INVISIO avser att kontinuerligt bredda
sin portfdlj med anvdndarvdnliga,
flexibla och kostnadseffektiva produk-
ter. Breddningen sker genom innova-
tiv och kundndra produktutveckling.

Under 2019 har INVISIO genom
lanseringen av det nya Intercom-
systemet Skat den érliga totala
mé&lmarknaden med cirka

7 miljarder SEK.

INVISIO Arsredovisning 2019

Adressera nya
anvandargrupper

INVISIO efterstravar att n& volym-
marknader genom att ka antalet
anvdndargrupper som har likartade
behov av att kommunicera i bullriga
och utmanande miljer och samtidigt
skydda sin horsel.

INVISIO har under 2019 f&tt genom-
brott pé polis- och sdkerhetsmarkna-
den med ramavtal och order fran den
japanska, tyska och svenska polisen.

Expandera till
nya geografier

Marknaderna i Asien, Mellandstern
och Sydamerika kommer att spela
en vaxande roll for INVISIO.

Under 2019 erhéll bolaget en
genombrottsorder frén en nationell
polismyndighet pé den japanska
marknaden efter en I&ngsiktig och
télmodig bearbetning.

Hallbar och
kostnadseffektiv
verksamhet

En héllbar och 16nsam fortsatt tillvaxt
ska bland annat uppratthéllas genom
fokus p& kostnader b&de internt i
bolaget och for tillverkningen av bola-
gets produkter. INVISIO och bolagets
partners inom tillverkning har ett
ndra samarbete for att sdkra volym-
férdelar och konkurrenskraftiga
produktionskostnader.

Ett ndra samarbete med produktions-
partners och en allt hgre grad av
direktférsaljning samt négot strre
produktionsvolymer har stdrkt
bolagets bruttomarginal under

2019.



Tillvaxt och l1onsamhet overstiger malen

INVISIOs kunder @r myndigheter
eller motsvarande som svarar for

inkdp av utrustning &t férsvarsmakter,
sdkerhetsstyrkor och polis.
Leverantdrer utses inom ramen
for tidskrdvande upphandlings-
férfaranden med ojdmn frekvens.
Uppfdljningsorder &r inte garante-
rade. S&val orderingéng som forsdlj-
ning prdglas darfor av oregelbun-
denhet.
INVISIO avser fortsatta investera
i produktutveckling och marknads-
bearbetning fér att maximera sin
l&ngsiktiga tillvéxtpotential. | detta
sammanhang ska rérelsemarginal-
mélet betraktas som en niva vilken
inte ska underskridas.

Omséttning 2015-2019

MSEK
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CAGR, 20,6%

2015 2016 2017 2018 2019
Omsdaittning, MSEK

Malséittningen ar att 6ka
omsidttningen med i genom-
snitt minst 20 procent per ar
Under den senaste femdrsperioden
uppgick den drliga férsaljnings-
tillvéixten (CAGR) till 20,6 procent.
2019 uppgick omsattningstillvéxten
till 45 procent.

Rérelsemarginal 2015-2019
303’ Lagstanivé 15%
25
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2015 2016 2017 2018 2019

Rérelsemarginal, %

Malséittningen ar att
rorelsemarginalen inte

ska understiga 15 procent
Rorelsemarginalen uppgick till

25,8 procent fér 2019. INVISIO har
under aren 2017 och 2018 genomfért
stdrre investeringar i produktutveck-
ling och fdrstdrkning av férsdljnings-
organisationen.

INVISIO Arsredovisning 2019
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Ett urval av kommunikations-

och horselskyddslosningar

| produktportfdljen ingdr bland annat kontrollenheterna INVISIO V20, INVISIO V50 och
INVISIO V60, med en, tvé respektive tre anslutningsportar. Produkterna samverkar och
kan anslutas utan instdllningar till headset samt olika radio- och kommunikationsenheter.

! I ! Radio 3

Radio 1 Radio 1 Radio 1 Radio 2 Radio 1 Radio 2

INVISIO V10 INVISIO V20 INVISIO V50 INVISIO V60

Foér anvandare F6ér anvandare F6r anvandare F6r anvandare

med en radioenhet. med en radioenhet. med tvd radio- eller med flera radio- eller

Stromférsdrining via Stromférsdrining via kommunikationsenheter. kommunikationsenheter.

den anslutna enheten. den anslutna enheten. Stromférsorjning via Stromférsdrining via de
batteri eller de anslutna anslutna enheterna.
enheterna.

b

. INVISIO X5 I INVISIO TS5 Tredjepartsprodukter

w In-ear headset med - Horselképa och mikrofon som Som ett komplement till den egna

] passivt och aktivt strémforsdrjs och styrs av en produktportfdljen tillhandahaller
hdérselskydd, situations- kontrollenhet fran INVISIO. INVISIO &ven utrustning fran
medvetenhet och strategiska samarbetspartners,
kakbensmikrofon. exempelvis olika modeller av horsel-

k&por som &r anpassade fér anvand-
ning med INVISIOs kontrollenheter.
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INVISIOs Intercom-system
Genom att bygga ut den personliga
utrustningen med INVISIOs Intercom-
system kan man snabbt och enkelt
integrera alla kommunikationsplatt-
formar fr fordon, batar och helikop-

Stromporten kan anslutas till fordo-
nets stromkalla eller till ett externt
batteri.

INVISIOs intelligenta kablar sdker-
stdller plug-and-play-kapacitet for

trar. Systemet dr litet och plug- alla externa enheter och radio-

and-play, vilket gor att trupper modeller.

kan réra sig fritt i olika miljder och

andé& behdlla tillgéngen till sin kom-

munikation. Det kan latt packas i en Radio 1 Radio 2 Radio 3 Radio 4 Strém
ryggsdck och &r med sin laga vikt AN A A

(500 gram) l&tt att béra med under
uppdrag.

Systemet sammanldnkar trupper
till fots och i fdrdmedel och funge-
rar som ett kommunikationsnav helt
oberoende av omstdndigheterna
runt omkring. Med systemet blir ver-
géngen mellan mark, hav och luft
friktionsfri samtidigt som anvéndaren
behdller full situationsmedvetenhet.

Enhetens anvdndarportar ger alla
anvdndare tillgdng till intern fordons-
kommunikation samt radiokommuni-

.
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kation. Enheten kan seriekopplas och

ddrmed kan antal anvandare utdkas.

Anvindare1 Anvindare2 Anvindare3 Anvdndarel Anvéndare 5

INVISIO IntelliCable®
Plug-and-play-integration mellan kontrollenheter,
Intercom-enheten, headset och kablar dr nyckeln till
INVISIO-systemets mangsidighet, eftersom den

e e —

s
=

D e — -
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m&jliggdr anslutning av ny INVISIO-
utrustning utan konfigurering.

Alla INVISIO-system bygger pa
18sningen INVISIO IntelliCable®,

en unik patenterad teknologi fér
identifiering av enheter som

gor alla INVISIO-enheter
kompatibla.
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Lokalisera ljud kan

vara avgorande

INVISIOs headset har utanpdliggande
mikrofoner vid bdgge Sronen for att
anvéndaren inte ska g& miste om
information som kan vara livsviktig.

Ljudet samlas in vid hérselgdngen
och ger anvdndaren en tredimen-
sionell effekt om var ljudkallan
befinner sig. | akuta Idgen ar situa-
tionsmedvetenhet och férmagan
att avgdra vad som hdnder i
omgivningen av stor betydelse.

INVISIO forstarker och skyddar
manniskans naturliga horsel

INVISIOs 16sningar bygger pé djup férstéelse for ljud och ménniskans hérsel. Att ménniskan
kan avgéra varifrdn ljud kommer beror bland annat pé& att det inte traffar b&dda Gronen
samtidigt och att [judet reflekteras av ytterdrat. Foér att bevara den naturliga horseln har

INVISIOs headset en optimal placering och en konstruktion som ger hég ljudkvalitet.

Att lokalisera ljud @r en komplicerad
mdnsklig process som dr avhdngig
av en rad yttre och inre faktorer.
Ljud har fysikaliska egenskaper som
i kombination med hur vi dr byggda
hjdlper oss att bestdmma riktning
och avsténd.

INVISIOs 18sningar bygger p&
insikter om detta samspel och tar
hansyn till bland annat nedanstd-
ende faktorer i konstruktionsfasen.

Tids- och nivaskillnad

For att bestdmma ljudkdllans position
gor horselsinnet i huvudsak en analys
av skillnader mellan de tv& &ronens
ljudbilder i termer av fas (tidsskillnad)
och nivé (styrkeskillnad).

For l&dga frekvenser med l&nga
ljudvégor kan man utnyttja tidsfér-
skjutning, sé& kallad Interaural Time
Difference (ITD). For frekvenser under
1500 Hz ar ljudvé@gorna sé ldnga att
de ndr héger och vanster ndgot fas-
forskjutna. N&r végen ndr en topp
vid det ena 6rat kommer den redan

INVISIO Arsredovisning 2019

att vara pd vag ner ndr den nér det
andra.

Med hdgre frekvenser, dar vag-
ladngden bara dr n&dgra centimeter,
uppfattar érat bland annat att
ljudet dr hégre vid det 6ra som ar
ndrmast ljudkdllan. Skillnad i ljudnivé
mellan dronen kallas Interaural Level
Difference (ILD).

Orats form

Aven ytterdrats form ar viktig fr att
mdnniskan ska kunna uppfatta vari-
frdn ett ljud kommer. | och med att
Orat dr oregelbundet format kommer
ljud att brytas olika beroende pé vari-
frdn det kommer. Spektrumet kommer
att &ndras beroende p& riktning, vil-
ket mdnniskans hérsel kan uppfatta.

Reflekterande ljud

Ytterligare akustiska faktorer som
hjdlper mdnniskan att avgdra riktning
och avsténd ar att ljud i verkligheten
ar en kombination av ursprungsljudet
samt reflektioner frén ytor och

foremadl i ndrheten, exempelvis vag-
gar, tak, golv och andra reflekterande
ytor. Aven personens egna axlar och
dverkropp har en inverkan pd hur ljud-
v&gorna ndr drat. Beroende p& om en
ljudkdlla finns nara eller I&ngt borta
kommer ljudet att reflekteras olika
mycket pd sin vdg till Srat.

Motverkar horselskador

INVISIOs personliga kommunikations-
utrustning stédjer anvdndarens hérsel
genom bibehéllen situationsmedve-
tenhet och skyddar den mot skad-
liga ljud genom aktivt elektroniskt och
passivt skydd. En hdrselnedsdttning
férsémrar férmégan att sortera ljud.
Réster flyter ihop med bakgrunds-
ljudet och tal kan bli svart att héra.
Férsémringen gér ofta gradvis utan
att man mdrker ndgot frran ljudet
uppfattas som forvréngt eller dovt.
Forsdmringen kan dven komma pl&ts-
ligt, efter till exempel en explosion med

en omedelbar hérselskada som foljd.



INVISIOs FoU drar fordel av The Danish Sound

INVISIOs rekrytering av FoU-
medarbetare har underlattats
av ndrheten till det internationellt
ledande branschklustret “The Danish
Sound” med sin l&nga tradition av
akustik, horsel och mobil kommuni-
kation inom produktion av hégkva-
litativa och innovativa hégtalare,
hérapparater, testutrustning samt
annan kommunikationsutrustning.
Sedan mer an 50 ar ar Kdpen-
hamnsregionen hemvist for flera
varldsledande foretag inom

ljudteknologi vars framgdng har
varit majlig genom ett internationellt
erkdnt och ndra samarbete med
danska universitet och tekniska hég-
skolor pd tre relaterade omréden:
Psykoakustik - hur ljud
uppfattas av mdnniskor
Akustik - kunskapen om ljudets
egenskaper och beteende
Signalbehandling = hur man
manipulerar ljud elektroniskt
INVISIOs FoU, som kdnnetecknas
av ndra samarbete mellan

medarbetare och insikter om
anvdandare och deras behov, har
framgdangsrikt kunnat rekrytera
ingenjorer med utbildning och
erfarenhet inom dessa discipli-
ner. Den starka féretagskulturen
och vdrdegrunden inom bolaget
kommer att fortsatta att pragla
INVISIOs FoU ndr antalet medarbe-
tare vaxer och utrymme skapas for
bolaget att driva fler projekt utan
att géra avkall pd kvalitet eller
planerade tidsramar.

INVISIO Arsredovisning 2019
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Varfor investera i INVISIO?

INVISIO &r en ledande aktdr i sin nisch av den globala marknaden fér kommunikationsutrustning.
Bolaget har flera &r bakom sig av [6nsam tillvéxt. Nasta fas av bolagets utveckling drivs av ett

breddat kunderbjudande, nya anvéndargrupper och penetration av nya geografiska marknader.

Investment caset syftar till att visa
de mest betydelsefulla vardedrivarna
fér INVISIO-aktien.

Bolaget har under de senaste dren
gjort betydande investeringar i b&de
kunderbjudandet och sin forsdljnings-
organisation. Investeringarna har
bland annat resulterat i en nytt erbju-
dande - Intercom-systemet - och
forsadljningsorganisation i USA,
Frankrike och ltalien.

Under 2019 stdrktes INVISIOs mark-
nadsposition ytterligare genom fram-
géngarna i USA och med de vunna

upphandlingarna &t polismyndig-
heter i Europa och i Japan.

Malet for INVISIOs forsaljning ar
att den ska vdxa med i genomsnitt
20 procent per ar. Mdlet for rorelse-
marginalen dr att den inte ska under-
stiga 15 procent.

Ojamnt fordelat orderinfléde
INVISIOs marknad prdglas av stérre
upphandlingar med ojdmn frekvens.
Sé&val ordering@ng som omsdittning
kan fluktuera kraftigt mellan kvarta-
len och darfor bor bolagets utveckling

utvdrderas i ett [dngre tidsperspektiv
an ett enskilt kvartal eller &r.

Erhall en second opinion

Tre analytiker bevakar bolaget:

Yiwei Zhou pé& SEB, Viktor Westman
p& Redeye och Jesper Birch-Jensen
p& ABG Sundal Collier. De tva senare
utfor sé kallade uppdragsanalyser.
Kontaktuppgifter till analytikerna
aterfinns pd invisio.com i investerar-
sektionen.

Finansiell utveckling och investeringar i FoU

God langsiktig
organisk tillvaxt

INVISIOs genomsnittliga érliga
tillvéixt - som var helt och hallet
organisk — uppgick under perioden
2015-2019 till 20,6 procent.
Forsdljningstillvéxten 2019 uppgick
till 45 procent.

Marknaden for INVISIOs system

ar konjunkturoberoende och
strukturellt véixande.

Omséttning, MSEK
600

Trend CAGR 20,6%
400 A

2015 2016 2017 2018 2019

God lonsamhet
mojliggor offensiv FoU

Bruttomarginalen fr perioden
2015-2019 uppgick i genomsnitt till
56 procent. F&r 2019 uppgick brutto-
marginalen till 61 procent.

Den genomsnittliga rérelsemarginalen

fér 2015-2019 uppgick till 23 procent.
For 2019 uppgick rérelsemarginalen
till 26 procent.

Nyckelindikatorer, %
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Bruttomarginal, %
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Rérelsemarginal,%
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FoU i % av intéikter
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Investeringar i FoU f&r 2015-2019 uppgick till i genomsnitt 13 procent per &r
av bolagets totala intdkter, vilket m&jliggjorde en offensiv produktutveckling

i ndra samarbete med nyckelkunder.

Hog skalbarhet och
stark finansiell position

INVISIO Arsredovisning 2019

All produktion &r outsourcad, vilket m&jliggér hég skalbarhet, flexibilitet

och fullt fokus p& FoU och férsaljning.

Kassafléde frén den I6pande verksamhet fére férandringar i rérelsekapital

uppgick till 140 MSEK 2019.

Koncernen &r skuldfri med en soliditet p& 76 procent den 31 december 2019.



Marknadsegenskaper och marknadsposition

Vaxande nischmarknad
med hoga intrades-
barriarer

Marknaden vaxer strukturellt i takt med att kommunikation blir allt viktigare
f6r polis och militdr. Ett Skande antal radioanvdndare dr gynnsamt for
INVISIO.

Enligt US Department of Veterans' Affairs svarade tinnitus och hérsel-
skador tillsammans f&r cirka 13 procent av det totala antalet skador for
vilka amerikanska veteraner uppbdr kompensation vid utgéngen av 2018.
Horselrelaterade skador &r den ndst stdrsta skadekategorin.

Att ta sig in p& marknaden och vinna en offentlig upphandling tar flera é&r.
Hdga intradesbarridrer har medfdrt att marknaden har f& leverantdrer.

Marknadsledande
position och en portfolj
med vunna ramavtal
och program

Bolaget har en omfattande portfélj med ramavtal och vunna program
som I8per p& 3-7 ar med kunder som till exempel det amerikanska férsvars-
departementet, flera NATO-arméer och den svenska polisen. Ramavtalen
och vunna program ger upphov till dterkommande forsaljning.

Foérdelarna for kunderna med bolagets erbjudande @r att det férebygger
horselskador och gor det mjligt fér anvdndarna att arbeta sdkrare och
effektivare under extrema férhallanden. Detta Skar férutsattningarna for
hogre livskvalitet fér anvdndare efter tjdinstgdring och minskar samhallets
kostnader f&r rehabilitering.

Tillvaxtstrategi och foretagskultur

Breddat kunderbjudande,
nya anvandarkategorier
och geografiska
marknader

Det nya Intercom-systemet Gr en unik [8sning framtagen tillsammans

med kunder och med ursprung i deras behov. Marknaden for [6sningen
beddms ha ett &rligt varde om cirka 7 miljarder kronor. Intercom-systemet
utgdr en helt ny intdktskalla fér INVISIO.

Polisen dr en ny anvéndargrupp. Marknaden f&r det personliga systemet
avsett for polisen uppgér till cirka 1,5 miljarder kronor per &r och har en
betydande potential. INVISIO vann ett stdrre avtal omfattande 2 &r med
mdjlighet till férldngning med 2 &r med den svenska polismyndigheten 2019.
INVISIO bearbetar nya geografiska marknader i Sydamerika, Mellandstern
och Asien, med mélet att erhdlla fler order under 2020.

Stark foretagskultur

INVISIOs féretagskultur &r stark. Klara mal och incitamentsprogram
som omfattar samtliga anstdllda bidrar till att motivera och stdrka
medarbetarna.

Foretagets personalomsattning ar 1&g och uppgick till 3 procent 2019.
Bolaget har en erfaren ledning med flera &r av samarbete bakom sig.
VD, Forsdljnings- och marknadsféringsdirektéren samt FoU-direktdren
har arbetat hos INVISIO i mer &n 12 &r vardera.

INVISIO Arsredovisning 2019
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INVISIO-aktien

Aktiekapitalet

Vid utgé&ngen av 2019 uppgick aktiekapitalet i INVISIO
Communications AB (publ) ("INVISIO”) till 44 098 494 SEK
fordelat p& 44 098 494 aktier med ett kvotvarde om 1,00
SEK. Varje aktie berattigar till en rést och varje rostberatti-
gad fér vid bolagsstdmma résta for fulla antalet dgda och
foretradda aktier. Samtliga aktier medfér lika ratt till andel
i bolagets tillgdngar och resultat.

Aktiekapitalets utveckling under aret

Ingen férandring av aktiekapitalet har skett under aret.
Fullstandig utveckling av aktiekapitalet aterfinns pé
INVISIOs hemsida www.invisio.com/IR.

Handel med aktien
INVISIOs aktie ar noterad pé& Nasdaq Stockholm sedan

den 29 maj 2015 och tillhér sedan 2016 Mid Cap-segmentet.

Hogsta betalkurs under 2019 var 103,40 SEK och Iagsta
var 53, 50 SEK. Sista betalkurs den 30 december 2019 var
101,80 SEK, vilket gav ett borsvdrde om 4 454 MSEK. Under
2019 handlades totalt 22,8 miljoner aktier till ett samman-
lagt véirde av 1771 MSEK, baserat pd ett drsgenomsnitt for
aktiekursen.

Aktiedgare

Antalet registrerade aktiedgare vid arets slut uppgick till
3050 (3 278) enligt uppgifter frén Euroclear. P& balans-
dagen svarade de tio storsta aktiedgarna for 65,4 procent
av bolagets aktier. Det svenska dgandet uppgick till 53,8
procent av réster och kapital.

Kursutveckling och omséttning 2015-2019

INVISIO Communications
= OMX Stockholm PI

I Omsatt antal aktier per m&nad i 1000-tal

Kélla: Webfinancial Group

Kortnamn: IVSO
Sektor: Technology
Aktiens ISIN-kod: SE0001200015

INVISIO Arsredovisning 2019

Utdelning och policy

Styrelsen i INVISIO féresldr drsstamman 2020 att utdelning
ska ske om 0,85 SEK per aktie f6r 2019 (0,70). Enligt den
utdelningspolicy som antagits av styrelsen skall storleken
p& utdelningar ta hdnsyn till séval INVISIOs l&ngsiktiga
tillvéixt och resultatutveckling som kapitalbehov med
hdnsyn tagen till finansiella mél. Mélet fér utdelningen &r
att den skall utgdra 25 till 50 procent av vinst efter skatt.

Personaloptionsprogram

Vid arsstémmorna 2018 och 2019 beslutades att erbjuda
personalen incitamentprogram baserat p& tecknings-
optioner, Personaloptionsprogram 2018/2021 respektive
Personaloptionsprogram 2019/2022. Programmen riktar
sig till samtliga koncernens anstdllda. For att sdkra till-
géng pa aktier i INVISIO f&r dverlételse inom program-
men emitterades teckningsoptioner till det heldgda
danska dotterbolaget INVISIO Communications A/S.
Teckningsoptionerna berattigade till nyteckning av sam-
manlagt hégst 1100 000 aktier i INVISIO. Som framgér
av not 7 tilldelades 1039 000 teckningsoptioner.

Agande perland i %

Sverige, 53,8%
Danmark, 17,3%
Belgien, 10,4%
Storbritannien, 6,3%
Luxemburg, 6,2%
@vriga varlden, 6,0%
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INVISIOs 10 storsta dgare per 30 december 2019

Andel av réster

l'\gclre Antal aktier och kapital, %
Novo Holdings 4 644 470 10,5
BNY Mellon SA/NV 4 477 694 10,2
Swedbank Robur Fonder 3880063 8,8
Lage Jonason med familj och bolag 2860600 6,5
Handelsbanken fonder 2850000 6,5
SEB Investment Management 2 600 302 5,9
Fjarde AP-fonden 2 465 049 5,6
Aidani AB 2075 889 4,7
JP Morgan Bank Luxembourg S.A. 1907 629 4.3
State Street Bank and Trust Co, W9 1071173 2.4
Ovriga 15 265 625 34,6
Total 44 098 4ou4 100,0

Kélla: Euroclear Sweden, INVISIO 2019-12-30
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Redeyes aktieanalytiker
Viktor Westman om INVISIO

Redeye med aktieanalytikern Viktor Westman bedriver uppdragsanalys av INVISIO sedan 2014.
Redeyes analyser dr publika och &terfinns pé& redeye.se.

Vilka faktorer a&r mest
viktiga att halla koll pa

vad giller INVISIO?

Redeye fokuserar mest p& orderin-
géngen och nyhetsflddet runt nya,
stérre kontrakt mellan kvartalen.
Beddmningen av de enskilda kvar-
talen handlar i princip bara om att
gissa hur mycket av orderboken som
levereras, vilket gor att kvartalsrap-
porterna i regel dr sekundara. Vi fol-
jer dock alltid bruttomarginalen noga
eftersom den dr viktig for att forstd
havsténgen pé véxande férsdljning.

Hur kommer du fram till

ett virde pa INVISIO?

Vi gdr en langsiktig, fundamental
analys ddr vi diskonterar framtida
kassafléden. Vi lyfter har blicken flera
ar framét och gor forst en bedém-
ning av hur bolagets férsdljning kan
utvecklas med hjdlp av de tillvaxt-
faktorer och de intradesbarridrer vi
identifierat. Vi forsdker ddrefter géra
en beddmning av skalbarheten i orga-
nisationen (hur kostnadsstrukturen
utvecklas) samt hur val bolaget kan
hélla uppe priserna och bruttomargi-
nalen. Notera dock att vi inte endast
gor en vdrdering. Vi fokuserar dven en
stor del av analysen pd& vad som kan
gd snett, och vad bolaget kan vara
vart i ett sédant rimligt pessimistiskt
scenario (bear case).

Ar det ndgot som sticker ut
nér du studerar INVISIO?

Vi har ett universum av cirka 130
bevakade bolag dar vi utfér en grund-
lig rating av samtliga dessa bolags
kvalitet, vad gdller ledningen, dgar-
bilden, affaren och finanserna.
Ratingmodellen bestér av en check-
lista med runt 100 frégor, och slutre-
sultatet anvdnder vi till att bedoma
risken i en investering, ddr hég kvalitet
innebdr Idgre risk, och vice versa. Vi
kan notera att INVISIO genomgéende
har haft ett av de hdgsta betygen av
alla véra 130 bolag.

Hur ser du pa tillvaxt-
mojligheterna?

Vért investment case bygger pa tre
stycken pelare inom helt nya tillvaxt-
marknader: 1) Intercom-18sningen for
fordon, 2) polismarknaden, och 3)
nya geografier utanfér NATO (Asien,
Mellangstern & Sydamerika). Vi réknar
med en forsdljningstillvéxt pd i snitt
21 procent per ar fram till 2025, drivet
av dessa tre faktorer.

Har INVISIOs aktie

en akilleshil?

Vihar lange efterlyst ett hogre
dgande bland insynspersoner, i syn-
nerhet i styrelsen. Om en styrelse
anammar den sd kallade pilotskolan
s& driver det, enligt véra erfarenheter,

rent generellt
mot beslut med
h&gre aktie-
dgarvdrde. Vi
ser inget nuva-
rande hot i
detta avseende,
men for bola-
gets konkur-

Viktor Westman

renskraft p&
l&ng sikt tror vi att det vore bra om
insiders satt mer i samma bé&t som
aktiedgarna. INVISIO har incitaments-
program som kan lindra detta pro-
blem. Den bdsta signalen vore dock,
enligt oss, om insynspersoner sjdlva
kopte aktier Gver marknaden.

Hur ska man forhalla sig

till nyckeltalet P/E nér det
giller tillvaxtbolag?

Vi anser att man ska vara mycket for-
siktig och selektiv med anvdndandet
av P/E-tal f6r ett tillvéxtbolag, som

till exempel INVISIO. P/E-multipel kan
sjunka otroligt snabbt med ett par
ars tillvéxt. Kontentan &r, som Warren
Buffett brukar séga, att tiden &r de
fantastiska bolagens bdsta vén, och
vice versa.
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Hallbarhetsrapport

INVISIO utvecklar och séljer kommunikationssystem som ger pdlitlig kommunikation, skyddar
mot hdrselskador och hjdlper anvdndarna att arbeta sdkert och effektivt i extrema miljger.
Dérigenom bidrar verksamheten till férbattrad halsa och sdkerhet samt till ett mer héllbart
samhdlle. Férutom att minska individernas lidande minskar ocks& samhdllets kostnader
relaterade till vard och ersattningar for horselskador.

Ramverk for hallbarhet

INVISIO har faststdllt fyra policyer
for att styra INVISIOs fdrhalinings-
s&tt och agerande p& héllbarhets-
omrddet.

Kvalitetspolicy

Kvalitetspolicyn speglar INVISIOs
syn pad kvalitet och syftar till att
sdkerstdlla att bolagets produkter
m&ter kundbehov och uppfyller
regulatoriska krav. Produkterna

dr av avgdrande betydelse for
anvdndarna och darfor strévar
INVISIO efter hégsta majliga kva-
litet. Kvalitetsmedvetenhet dr ett
centralt inslag i INVISIOs féretags-
kultur och sdtter sin pragel p&
bolagets héllbarhetsarbete genom
hela vardekedjan.

Uppforandekod

INVISIOs uppforandekod sditter
en hdg etisk standard och fast-
sl&r gemensamma regler fér hur

INVISIOs medarbetare ska upptrdda
mot varandra och ndr man repre-
senterar bolaget. Riktlinjerna syf-
tar ocksd till att garantera en sdker
arbetsmiljé och en lika och rattvis
behandling av alla anstdillda. Till
grund fér uppférandekoden ligger
de tio principerna i FN:s initiativ
Global Compact. Riktlinjerna kom-
pletteras av INVISIOs anti-korrup-
tionspolicy och uppférandekod fér
leverantérer, regler for bolagsstyr-
ning samt ett antal interna policyer.

Uppforandekod for leverantorer
INVISIO kraiver att leverantcrer
féljer nationella lagar och regelverk
betrdffande mdnskliga rattigheter,
arbetsratt, miljd och antikorruption.
Bolagets uppforandekod for
leverantdrer faststdller principer
for ett etiskt och ansvarsfullt upp-
férande i enlighet med internatio-
nellt erkdinda regelverk.

Anti-korruptionspolicy

INVISIO anser att all form av
korrupta férfaranden, sGsom mutor,
otillbérliga p&tryckningar, bedrd-
geri, penningtvatt eller kartellbild-
ning, dr skadliga. For att sdkerstdlla
att anstdllda samt INVISIOs befint-
liga och potentiella samarbetspart-
ners och kunder féljer lagar samt
god sed p& omrédet har bolaget
upprdttat en anti-korruptionspolicy.

Ovriga styrdokument

Utdver ovan ndmnda styrdokument
har INVISIO tagit fram ytterligare
dokument till stdd for bolagets
verksamhet, exempelvis policyer for
att sdkerstdlla att den finansiella
rapporteringen till kapitalmark-
naden dr korrekt och att bolaget
styrs i enlighet med tillampliga
lagar och férordningar.

Oversikt av virdekedjan

Produktutveckling Leverantdrer Partners Ledning och huvudkontor
Risker Bristfdllig design avseende Underméliga produkter. Mutor. Risker relaterade till f&rhéll-
sdkerhet, palitlighet och . . . . . . andet mellan arbetsgivare
anvéndarvénlighet. Bristande Sverensstdmmelse Bristande dverensstdmmelse och medarbetare samt
med INVISIOs krav gdllande med INVISIOs krav gdllande medarbetare emellan.
Icke-Gverensstdmmelse med krav.  madnskliga rattigheter, anti-korruption.
. . . . arbetsvillkor, miljé och
Anvdndning av skadliga material. anti-korruption.
Policyer Generella policyer (Uppférandekod, Uppférandekod for leverantsrer, Kvalitetspolicy, Anti-korruptionspolicy etc).
och
&tgdrder Standardiserade produkt- Vdlja leverantérer som Vadlja partners och Medarbetarna ansvarar fér
utvecklings- och design- uppfyller INVISIOs krav. &terférs'dljore som att ldsa, underteckna och
processer. uppfyller INVISIOs krav. folja uppférandekoden.
Genomféra regelbundna
Omfattande tester. inspektioner.
Val av material som féljer
direktiv och standarder.
V&ra mal Framgdngsrik fortsatt implementering och uppratthéllande av INVISIOs uppférandekod och anti-korruptionspolicy

fér bolagets huvudleverantérer och partners.

Vara en attraktiv arbetsgivare med néjda medarbetare och god arbetsmiljs.
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Verksambhet och affarsmodell
INVISIOs héllbarhetsarbete ska ses
i ljuset av bolagets verksamhet och

affdrsmodell. Bolaget utvecklar och
sdljer kommunikations- och horsel-
skyddsutrustning fér professionella
anvéndare. | vardekedjan ingér,
férutom den egna verksamheten,
komponentleverantdrer, kontrakts-
tillverkare, &terfb’rsaljore och andra
samarbetspartners.

INVISIOs kvalitets-
ledningssystem
INVISIOs kvalitetsledningssystem ar
certifierat enligt den internationella
standarden ISO 9001 och innehéller
policyer, processer, arbetsrutiner, kon-
troller och regler for kvalitetsarbetet.

Kvalitetsledningssystemet omfattar
alla aktiviteter som INVISIO &r direkt
eller indirekt engagerat i, frén iden-
tifiering av kundbehov, anbud och
kontrakt till produktutveckling, inkdp,
leverantdrer, forsdljning, kundsupport
och 6vriga processer.

VD och ledningsgruppen dr ansva-
riga for kvalitetsledningssystemet och

kvalitetschefen har ansvaret for Gver-
vakning, revision, rapportering och
vidareutveckling. Systemets dnda-
mélsenlighet, effektivitet och planer
for strategiska forbattringar rappor-
teras regelbundet till styrelsen.

Produktutveckling
Produktutveckling ar en nyckelpro-
cess hos INVISIO. Bolaget kombi-
nerar kunnande inom en rad olika
teknologier i anvéndarvanliga 16s-
ningar som &r kompatibla med olika
typer av kommunikationsutrustning.
Lésningarna bygger bland annat p&
tekniskt avancerad ljud- och signal-
behandling. Hansyn till produkternas
miljdaspekter tas tidigt i utvecklings-
processen, i samband med design-
och specifikationsfasen.

INVISIOs produkter anvdnds i kri-
tiska och ibland livsavgdrande situa-
tioner. Produkternas funktionalitet
och prestanda &r darfér av avgs-
rande betydelse fér anvdndaren.
Lésningarna maste uppfylla hdga
funktionskrav och téla de extrema
forhdllanden under vilka de anvdnds,

Hallbarhetsrapport

till exempel stark hetta, kyla, fukt
och vatten.

INVISIO garanterar att interna
och externa tester sker for att veri-
fiera att produkterna &r s&kra, héller
hég kvalitet samt att de uppfyller krav
fran kunder, myndigheter och certi-
fierande organ. Av speciell betydelse
fér anvandare av INVISIOs produkter
dr att bolagets horselskydd kontrol-
leras mot relevanta europeiska och
amerikanska standarder. Bland annat
undersdks att produkterna uppfyller
internationella standards for elek-
tromagnetisk strélning (Inkl. EMC-
férordningen) samt olika nationella
och militdra standarder. Dessutom
kontrolleras efterlevnad av bestdm-
melser om anvdndning av kemikalier
och farliga &mnen (REACH och RoHS)
och europeiska bestdmmelser for
elektroniskt avfall (WEEE-direktivet).

| bolagets process fér kunddter-
koppling utfors falttester. Utvdrdering
av resultaten ingdr i arbetet med
sténdiga férbattringar, b&de ndr det
gdller produktdesign och processer,
inklusive sjdlva testproceduren.
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Hallbarhetsrapport

Leverantorer
INVISIOs produkter tillverkas av kon-
traktstillverkare. Tillsammans svarar

fyra av dem f&r cirka 80 procent av
INVISIOs inkdp.

INVISIO kontrollerar att de stdrsta
leverantdrerna féljer relevanta regler
genom en process fér utvdrdering av
leverantdrskvalitet [SQMP, Supplier
Quality Management). En arbets-
grupp med representanter frén
bolagets funktioner Supply Chain,
Manufacturing Quality Assurance
och R&D, ansvarar for att bedoma,
godkdnna och dvervaka leverants-
rerna. Gruppen har regelbundna
mdten for utvdrdering av befintliga
och potentiella leverantérer.

INVISIO ingér sérskilda avtal betraf-
fande samarbetet med kontraktstill-
verkare ifrdga om Manufacturing,
Supply Chain- och QOA-systems. De
undertecknar dven INVISIOs uppfs-
randekod for leverant&rer och anti-
korruptions-policy.

INVISIO Arsredovisning 2019

Kontraktstillverkare och betydande
leverantdrer kontrolleras regelbun-
det och systematiskt av INVISIO i
syfte att faststdlla att de efterle-
ver INVISIOs Quality System och de
ovriga krav INVISIO stdller, till exempel
gdllande CSR-aspekterna ndmnda
ovan. Skriftliga rapporter upprdttas
och eventuella avvikelser frén avtal
diskuteras med tillverkaren som vid
behov ges en frist for att vidta
korrigerande &tgdrder.

Partners och aterférsiljare
INVISIOs forsdljning sker med egen
personal baserad i Képenhamn, i
Frankrike, USA och ltalien samt genom
partners. Partnern kan vara en spe-
cialiserad aterfdrsdljare, integratdr
eller radiotillverkare. INVISIO kra-

ver att god afférssed uppratthdlls i
hela vardekedjan. Frén och med 2017
anmodas partners att bekrdfta efter-
levnad av principerna i INVISIOs anti-
korruptionspolicy.

Resultatindikatorer
Overtradelser eller incidenter gdllande
korruption eller mdnskliga rattigheter
i den egna verksamheten eller hos
betydande leverantdrer eller sam-
arbetspartners har inte kommit till
INVISIOs kdnnedom under 2019.
Betraffande personalférhéllanden se
uppgifter om sjukfranvaro och per-
sonalomsdttning i avsnittet ”Vi vaxer
med véra medarbetare” pa sid 31.

Miljo

Bolaget sysselsdtter drygt 100
anstdllda varav cirka 80 personer

pé& huvudkontoret i Képenhamn.
Tillverkningen av bolagets produk-
ter sker hos ett litet antal vélrenom-
merade kontraktstillverkare i Europa
och avser i stor utstrdckning monte-
ring av komponenter. Tillverkningen &r
inte energikrdvande och medfér inga
betydande utsldpp till vatten och luft.
Sammanfattningsvis beddmer INVISIO
att miljspaverkan forknippad med
bolagets verksamhet inte dr vdsentlig.



Hallbarhetsrapport

Vi vaxer med vara medarbetare

INVISIO har cirka 100 anstéllda frén fler an 10 Idnder baserade i Europa och USA.
Hog kompetens och spetsutbildning praglar medarbetarna pd INVISIO.

Drygt en tredjedel av personalen
arbetar med FoU. Ingenjérerna har
specialistkunskaper inom omraden
som akustik, elektronik, mekanik och
mjukvara. Dartill har INVISIOs med-
arbetare kompetens inom till exempel
férsdljning och marknadsféring, kvali-
tetsarbete och ink&p.

INVISIO &r ett foretag som erbjuder
utmanande och stimulerande arbets-
uppgifter i en internationell milj.
Bolaget stravar efter méngfald med
avseende pd& medarbetares bak-
grund, erfarenheter och utbildning.
INVISIO erbjuder sjukfrsdkringsfor-
mdner och friskvérd i syfte att frémja
sina anstdlldas hdlsa. Alla medarbe-
tare ingdr i foretagets incitaments-
program.

INVISIOs huvudkontor &r beldget i
Képenhamn. INVISIO har dven perso-
nal i USA, Frankrike och ltalien.

En sund arbetsplats
Arbetsmiljon utmdrks av respekt och
fértroende for varje enskild medar-
betare. Krdnkningar och varje form
av diskriminering dr oacceptabla och
medarbetarna férvantas beméta var-
andra p& samma s&tt som de sjdlva
vill bli bemdtta. Frégor gallande
arbetsmiljo, hdlsa och sdkerhet regle-
ras i féretagets personalhandbok.

| det dagliga kontorsarbetet vid-
tar organisationen miljéférbdttrande
atgdrder. Personalen uppmuntras att
vara sparsam med energi och andra
resurser.

Vid drets slut uppgick antalet
anstdllda, omrdknat till heltidstjdns-
ter, till 101 (82) varav 81 man (65) och
20 kvinnor (17). Personalomséttningen
uppgick under 2019 till 3 procent (9).
Korttidssjukfrénvaron i férhéllande
till totalt antal arbetade timmar var
1,6 procent (1,4).

Alla anstdllda inom INVISIO-
koncernen har ett personligt ansvar
foér att I1Gsa, underteckna och félja
uppférandekoden. For att sdkerstdlla

Andel medarbetare per arbetsomrade

M FoU, 35%

Il Marknad &
Férsdljning, 33%

I Operations, 16%

I Product
Management, 9%

Il Ekonomi &
Administration, 7%

att detta sker for varje ny medarbe-
tare &r en rutin for uppfdljning inte-
grerad i foretagets kvalitetslednings-
system. Godkdnnandet registreras i
dokumenthanteringssystemet.

Samhaillsengagemang

Sedan 2017 stédjer INVISIO det danska
ndtverksinitiativet Velkommen Hjem.
Syftet dr att gdra veteraners Gvergdng
frén militdrt till civilt arbetsliv s& smidig
som mdjligt. En person med erfaren-
het av militdrtjénst kan bidra med far-
digheter och kunskap om lagarbete
och ledarskap. Att ta tillvara dessa
tillgéngar pé den civila arbetsmark-
naden gagnar inte bara den enskilda
individen utan ocksé arbetsgivare och
hela samhallsekonomin.

Hos Velkommen Hjem gér soldaten
igenom en HR-process och forbere-
der sig for att sdka arbete. Mentorer
fran det privata ndringslivet Sppnar
upp sina ndtverk och hjdlper till att

Férdelning kvinnor och mén

80

Man
Kvinnor AN

2015 2016 2017 2018 2019

matcha erfarenheter och fardigheter

med passande arbetsmdjligheter.

L&s mer: http://velkommenhjem.net/
Bolaget bedémer att INVISIOs

péverkan pé till exempel lokalsamhdil-

lena pé& bolagets driftsstdllen eller p&

samhadllslivet i vrigt inte dr vasentlig.

Ledarskapsutbildning

INVISIO &r ett utprdglat kunskaps-
bolag. Det dr darfor av stérsta vikt att
medarbetare kontinuerligt stdrker sin
kompetens. Det gdller inte bara inom
teknikutvecklingen utan ocksé fér

hur INVISIO utformar och driver sina
interna processer samt ledarskapet
inom bolaget.

En av manga fortbildningsaktivite-
ter dr ledarskapsutbildningen GROW,
som bedrivs i extern regi, och som ett
flertal medarbetare deltagit i under
arens lopp. P& bilden nedanfsr syns
den senaste gruppen som genomgéatt
utbildningen.

INVISIO Arsredovisning 2019

31



32

Historik

INVISIO har sina rétter i "The Danish Sound', ett internationellt branschkluster med Iang tradition
av framst&ende prestationer inom akustik, hdrsel och mobil kommunikation, baserade pa ett
forskningssamarbete mellan ndringsliv och universitet. Verksamheten startade 1999 och fram till
2008 marknadsférde INVISIO sina produkter mot b&de konsumentmarknaden och professionella
anvdndare men renodlade ddrefter verksamheten for att fokusera p& kommunikationsldsningar
fér professionella anvdndare.?

2019

Det femdriga ramavtalet med en kund inom det amerikanska férsvarsdepartementet pé 290 MSEK &r det stérsta i bolagets historia.
Bestdllningarna pd sammanlagt 55 MSEK frén den belgiska armén innebar att INVISIO fick dnnu en férsvarsmakt som kund.

Amerikanska marinkéren och flygvapnets elitférband Guardian Angels valde INVISIO som leverantdr under andra halvaret.

Order fré&n tysk och japansk polis tillsammans med ramavtal och en férsta order frén den svenska polisen innebér ett genombrott

p& polis- och sdkerhetsmarknaden. INVISIOs erbjudande Intercom-systemet mdtte ett stort intresse i samband med marknadslanseringen.

2018

Fortsatt fokus p& att bygga ett stérre foretag med en bredare produktportfélj, fler marknader och starkare relationer till kunder.
Samarbetet med danska férsvarsmyndigheten forlingdes genom ett 5-rigt avtal.
Lansering av kontrollenheten INVISIO V10 for specialférband.

2017

Egna sdljteam pé plats i USA, Frankrike och Italien. Lansering av kontrollenheten INVISIO V50
samt presentation av en ny produktkategori for kommunikation i fordon.

2016

Stérkt marknadsposition genom uppféljningsorder frén moderniseringsprogram i USA, Storbritannien och Australien
samt frén férsvarskunder i Frankrike och andra Natoldnder. Omsattningen dverstiger 300 MSEK.
FoU i fokus med satsningar for framtiden. Lansering av kontrollenheten INVISIO V20.

2015

Bredare kundbas genom kontrakt med tre nya moderniseringsprogram inom armén i Storbritannien, Kanada och Australien
samt viktig order fradn den svenska armén. Okade resurser till FoU.

2014

Flera stora uppféljiningsorder frdn amerikanska TCAPS och flera volymorder fran specialstyrkor i andra Natoldnder.
Mer dn férdubblad omsdttning och vinst for férsta gdngen. Lansering av andra produktgenerationen headset, INVISIO X5.

2013

Genombrottsorder p& 40 MSEK frén armén i USA genom moderniseringsprogrammet TCAPS.
Fortsatta order fran specialstyrkor inom Nato. Omsattningen pd heldret mer &n férdubblades till 85 MSEK.

2012

Okat tekniskt férspréng genom lansering av INVISIO V&0, branschens mest avancerade kontrollenhet.
Efterfdljande referensorder frén en armékund inom Nato.

2011

Lansering av hérselskydds- och kommunikationssystemet INVISIO S10 f6r en direktansluten radioenhet.
Viktig referensorder p& hemmamarknaden frén den danska armén.

2010

Ett antal referensorder frén férsvarskunder i USA och Europa. Genom partners barjar bolaget delta
i upphandlingar fér moderniseringsprogram. Lansering av headset med personlig passform, INVISIO X6.

2009

Lansering av det forsta hdrselskydds- och kommunikationssystemet, kontrollenheten INVISIO X50 med headsetet INVISIO X5.
Férsta volymorder frén specialstyrkor i enskilda Natolénder.

2008

INVISIO Iédmnar konsumentmarknaden for att fokusera p& kommunikationslésningar fér professionella anvéandare.

U Verksamheten startades 1999 i det danska bolaget Nextlink.to A/S. Den 11 november 2003 bildades Nextlink AB (publ), till vilket aktiedgarna i Nextlink.to A/S
under &r 2004 Sverl&t samtliga sina aktier. Darigenom blev Nextlink.to A/S ett heldgt dotterbolag till Nextlink AB (publ). Detta bolag dndrade 2008 sin firma
till Invisio Headsets AB (publ) och 2010 till Invisio Communications AB (publ). Moderbolagets aktier noterades den 7 juni 2004 pé& dévarande Nordic Growth
Markets OTC-lista. Den 29 maj 2006 flyttade handeln i bolagets aktier férst till First North och sedan, den 9 juli 2009, till First North Premier. Den 29 maj 2015
noterades bolagets aktier vid Nasdag Small Cap, och handeln flyttades den 2 januari 2016 till Nasdaq Mid Cap.
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Bolagsstyrningsrapport

INVISIO Communications AB (publ) ("INVISIO”) &r ett svenskt publikt aktiebolag med sdte i Stockholm.
Utéver moderbolaget bestdr koncernen av de heldgda dotterféretagen INVISIO Communications A/S
(Danmark), INVISIO Communications SAS (Frankrike), INVISIO Communications Inc (USAJ, INVISIO
Communications Srl (Italien), Nextlink IPR AB samt Nextlink Patent AB. Koncernens huvudkontor ligger
i Kspenhamn. INVISIO tillampar Svensk kod fér bolagsstyrning (“Koden”) sedan aktierna upptogs till
handel i maj 2015 och rapporterar for 2019 inga avvikelser frén Koden.

Principer for bolagsstyrning
Till grund for styrningen av bolaget och koncernen ligger bland
annat bolagsordningen, Aktiebolagslagen, Nasdag Stockholm
regelverk fér emittenter och Svensk kod for bolagsstyrning
("Koden”) samt interna regelverk och policyer.

Denna bolagsstyrningsrapport dr upprédttad som en handling
&tskild frdn den formella &rsredovisningen.

Oversikt av bolagsstyrningen i INVISIO

Ansvaret for styrning och kontroll av INVISIO-koncernen
fordelas mellan aktiedgarna pé bolagsstamma, styrelsen
och VD. En dversikt av koncernens organisation, styrning
och kontroll inklusive externa och interna styrinstrument
framgér av illustrationen nedan.

Aktiedgare

Val

Beslut

Revisor Bolagsstamma Valberedning

Information Information

Val Férslag

Styrelse

Madl och strategier
Interna styrinstrument

Utskott

Rapporter

Externa styrinstrument

Till exempel: Aktiebolagslagen, Arsredovisningslqgen,
IFRS, Svensk kod for bolagsstyrning, Nasdaq Stockholm
regelverk for emittenter.

Interna styrinstrument

Instruktioner och arbetsordning fér VD och styrelse
samt interna policyer och riktlinjer for till exempel
ekonomisk rapportering, extern informationsgivning,
intern kontroll och uppférandekod.
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Bolagsstyrningsrapport

Aktiedgare

Rostritt

INVISIO-aktien &r sedan maj 2015 noterad pd Nasdag Stockholm.
Aktiekapitalet i bolaget uppgick den 31 december 2019 till

L1 MSEK (44,1), fordelat pd& 4l 098 49U aktier (44 098 494, envar
med ett kvotvdrde om 1,00. Alla aktier har samma réstratt och

det finns inga begrdnsningar i hur ménga réster varje aktiedgare
kan avge vid en bolagsstdmma.

Agarférhallanden

Per den 30 december 2019 hade INVISIO 3 050 aktiedgare (3 278).
Stdrre aktiedgare, som representerar minst 10 procent av
rosterna, ar NOVO Holdings A/S med 10,5 procent av kapital

och roster.

Bolagsstimma

Aktiedgarnas ratt att besluta i INVISIOs angeldgenheter utdvas
vid bolagsstdmman, som dr bolagets hégsta beslutande organ.
Arsstémman ska héllas inom sex mé&nader efter rékenskapsdrets
utgdng och &ger vanligen rum i april eller maj ménad i Stockholm.
P& drsstémman fattas beslut om faststéllelse av bolagets resultat-
rakning och balansrdkning, dispositioner betrdffande bolagets
resultat, ansvarsfrihet gentemot bolaget fér styrelseledamdter och
VD, val av styrelseledamé&ter, styrelseordférande och revisor, fast-
stdllelse av arvoden till styrelse och revisor, samt dvriga drenden
som ankommer p& stdmman enligt Aktiebolagslagen, bolagsord-
ningen eller Koden. Extra bolagsstédmma hélls d& styrelsen finner
skdl dartill enligt Aktiebolagslagen. Bolagsordningen innehdller
inga sdrskilda bestdmmelser om stdmmans dndring av bolags-
ordningen.

Arsstimma 2019

Arsstémma 2019 hélls den 2 maj i Stockholm. Totalt deltog

27 aktiedgare sjdlva eller genom ombud, representerande
39 procent av antal aktier och réster. Nedan anges ndgra av
de beslut som fattades.

* Bolagsstamman faststdllde de i drsredovisningen intagna
resultat- och balansrdkningarna och beslutade i enlighet med
styrelsens forslag till resultatdisposition samt beviljade styrelse-
ledamdter och VD ansvarsfrihet.

* Bolagsstdmman omvalde enligt valberedningens for-
slag till styrelseledam&ter Annika Andersson, Charlotta Falvin,
Lage Jonason, Ulrika Hagdahl och Martin Krupicka. Charlott
Samuelsson valdes till ny styrelseledamot. Annika Andersson
valdes som styrelsens ordférande.

* Bolagsstdmman beslutade enligt valberedningens férslag
om styrelsearvode. Fér mer information, se nedan Ersattning
till styrelse och utskott.

* Bolagsstdmman beslutade enligt styrelsens forslag om rikt-
linjer f&r ersattning till VD och andra ledande befattningshavare
som dterfinns pd sid 36.

* Bolagsstdmman beslutade om att anta ett personaloptions-
program, om emission av teckningsoptioner samt verldtelse av
teckningsoptioner. Fér mer information se not 7.

Protokollet frén &rsstdmman &terfinns pd INVISIOs hemsida
www.invisio.com/IR.

Valberedningen infér arsstimman 2020

Arsstimma 2020
Arsstédmma 2020 kommer att h&llas den 5 maj 2020 kl. 13.00.

Kallelsen &terfinns p& www.invisio.com/IR.

Valberedning

Valberedningens frémsta uppgift ar att ge drsstémman férslag
till styrelsens sammansattning, vilken sedan beslutas av &rs-
stdmman. Valberedningens arbete inleds med att man tar del av
den utvdrdering av styrelsens arbete som styrelsen |atit géra.
Valberedningen nominerar sedan ledaméter och ordférande till
styrelsen for kommande mandatperiod. Vidare Idmnar valbered-
ningen férslag pd val av revisor samt férslag pa styrelsens och
revisorernas ersdttning.

Valberedningens sammanséttning

Enligt beslut av &rsstdmman 2017 ska INVISIOs valberedning
bestd av styrelsens ordférande samt en representant for envar av
de tre till réstetalet stérsta aktiedgarna. Ledaméterna i valbered-
ning och vilka dgare som har utsett dem framgdr av nedanstd-
ende tabell. Valberedningen har under 2019 haft fyra méten och
dessutom kontakter mellan métena.

Styrelsens ordférande ska fére tredje kvartalets utgdng kon-
takta de tre stérsta aktiedgarna i bolaget, vilka sedan utser en
ledamot var till valberedningen. Om ndgon av de stdrsta aktie-
dgarna avstdr frén att utse en ledamot ska styrelsens ordférande
uppmana den dgare som kommer ddrndst i storlek att utse en
ledamot. Analysen av dgandet ska baseras p& Euroclears for-
teckning Sver registrerade aktiedgare samt p& eventuella andra
omstdndigheter som dr kdnda for styrelsens ordférande. Fér den
handelse en ledamot sjdlvmant avgér fran valberedningen, ska
den aktiedgare som utsdg den avgdende ledamoten utse en efter-
trédare, forutsatt att dgarbilden inte vasentligt forandrats. Om
dgarstrukturen i bolaget visentligt férandras kan valberedningen
vdlja att dndra sin sammansattning sé att valberedningen pd ett
lampligt s&tt speglar dgarbilden i bolaget. Aven om det sker for-
andringar i bolagets dgarstruktur behdver inga dndringar géras
i valberedningens sammansattning vid mindre férandringar eller
om en féréndring intraffar mindre dn tre m&nader fére &rsstam-
man om det inte dr motiverat till fljd av sdrskilda omstdndigheter.
Till valberedningens ordférande utses den ledamot som represen-
terar den réstmdssigt storste aktiedgaren, om inte ledamé&terna
enas om annat. Dock ska vare sig styrelsens ordférande eller
annan styrelseledamot vara valberedningens ordférande.

Valberedningen uppmuntras att kontakta sdvél ndgra stdrre
aktiedgare, som inte utsett ledamot i valberedningen, som repre-
sentanter fér mindre dgare, fér att utréna deras bedémningar i
de angeldgenheter som dr valberedningens.

Styrelsens ordférande ska, som ett led i valberedningens
arbete, fér valberedningen redovisa de férhéllanden avseende
styrelsens arbete, behov av sdrskild kompetens med mera som
kan vara av betydelse for styrelsens sammansdttning.

Ersittning till valberedningen
Ingen ersattning utgdr till valberedningens ledaméter.

Ledamot Representerande Andel av réster!
Simon Vesterby Kold Novo Holdings 10,5%
Claus Berner Moller ATP 9.0%
Lennart Francke Swedbank Robur Fonder 8,8%

Annika Andersson

Ledamot i kraft av styrelsens ordférande

Ej tilladmpligt

'Kalla: Euroclear Sweden, INVISIO 2019-12-30
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Styrelsen
Styrelsen ansvarar fér INVISIOs organisation och férvaltningen
av féretagets angeldgenheter.

Styrelsens sammansiéttning
INVISIOs styrelse ska enligt bolagsordningen utgdras av minst
tre och hdgst &tta ledaméter. P& rsstdmman 2019 omvaldes
Annika Andersson, Charlotta Falvin, Lage Jonason, Ulrika Hagdahl
och Martin Krupicka. Charlott Samuelsson valdes till ny styrelse-
ledamot. Vidare valdes Annika Andersson till ordférande.
Styrelseledamdterna representerar en grupp med tekniskt,
kommersiellt och ekonomiskt kunnande, med erfarenhet inom
féretagsutveckling, tillvéxt, internationalisering och ar val skickad
och fokuserad p& att verksamheten i alla hdnseenden bedrivs
pé& ett hallbart satt. For ytterligare information om styrelse-
ledamoterna, se sidorna 38-39.
Bolagsordningen innehdller inga sdrskilda bestdmmelser om
tillsdttande eller entledigande av styrelseledamdter.

Styrelsens oberoende

Styrelsens sammansdattning uppfyller Kodens krav betraffande
oberoende ledam&ter. Oberoendebeddmningarna for respektive
ledamot framg@r pé& sidorna 38-39.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsen faststaller varje r en arbetsordning fér sitt arbete.
Faststdllandet sker i samband med det konstituerande styrelse-
motet och arbetsordningen uppdateras darefter vid behov.

| arbetsordningen beskrivs bland annat styrelsens och dess
utskotts ansvar och arbetsuppgifter, inbérdes férdelning och
arbetssatt samt férdelning mellan styrelse och VD. Gdéllande
arbetsordning faststdlldes den 2 maj 2019.

Styrelsearbetet
Enligt antagen arbetsordning ska styrelsen sammantrdda minst
sex g&nger utdver det konstituerande styrelsemdtet.

Under 2019 har styrelsen hallit elva méten, inklusive det konsti-
tuerande métet. Stdende punkter p& métena &r afférslage, finan-
siell situation och resultatuppféljning. Viktiga fragor under &ret

Styrelsens arbete 2019

December
Budget 2020
Fokus: FoU och produktutveckling

Oktober
Deldrsrapport
Rapportering Revisionsutskottet
Fokus: IT sdkerhet

September
Uppfdljning av strategimote
Fokus: Marknad & Férsaljning

Augusti
Halvérsrapport
Policyer och instruktioner

Bolagsstyrningsrapport

har bland annat berdrt mal fér verksamheten, strategisk inrikt-
ning, FoU-satsningar och organisation. Ledam&ternas ndrvaro
vid métena framgér av tabellen nedan.

INVISIOs VD och CFO deltar regelmdssigt i styrelsens samman-
trdden. Andra ledande befattningshavare deltar vid behov i
styrelsens méten som féredragare. Sekreterare vid styrelsens
sammantrdden dr vanligtvis bolagets CFO.

Utvidrdering av styrelsens arbete

Enligt arbetsordningen for styrelsen ska styrelsens ordférande se
till att styrelsens arbete drligen utvdrderas genom en systematisk
och strukturerad process med syfte att utveckla styrelsens arbets-
former och effektivitet. For 2019 har utvarderingen dels skett genom
enkdtutvdrdering, som sedan sammanstdllts och kommenterats av
oberoende part, dels genom att valberedningen genomfért sepa-
rata intervjuer med enskilda styrelseledamd&ter. Dessa intervjuer
har genomférts av Simon Vesterby Kold, representerande Novo
Holdings A/S, och Claus Berner Moller representerande ATP samt
Lennart Francke, representerande Swedbank Robur Fonder.

Styrelseledaméters nérvaro vid styrelsemoéten

Annika Andersson, ordférande MNavl
Charlotta Falvin Mavil
Lage Jonason Mavil
Martin Krupicka Mavil
Ulrika Hagdahl Mavil
Charlott Samuelsson' 6av7
Lars Réckert 2 bavlh

'Charlott Samuelsson valdes i maj 2019.

2Lars Réckert avgick i maj 2019,

Februari
Revisorernas granskningsrapport
Bokslutskommuniké

Mars
Antagande av drsredovisningen

Maj
Delarsrapport
Policyer och instruktioner
Strategimote
Fokus: Kvalitetssakring
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Utskott

Revisionsutskott

Styrelsen i sin helhet fullgdr revisionsutskottets uppgifter. Sdledes
utgdrs utskottets sammansdttning av samtliga styrelseledaméter
och dess ordférande av Ulrika Hagdahl. Revisionsutskottets
uppgifter och ansvar omfattar att:

» Overvaka bolagets finansiella rapportering samt [dmna rekom-
mendationer och férslag for att stkerstdlla rapporteringens
tillforlitlighet,

+ med avseende pd den finansiella rapporteringen dvervaka
effektiviteten i bolagets interna kontroll och riskhantering,

+ hdlla sig informerat om revisionen av drsredovisningen och
koncernredovisningen samt om slutsatserna av
Revisorsinspektionens kvalitetskontroll,

+ kunna redogdra for pd vilket satt revisionen bidrog till tillforlit-
ligheten i den finansiella rapporteringen,

» granska och dvervaka den externa revisorns opartiskhet
och sjdlvstdndighet och darvid sarskilt uppmadrksamma om
den externa revisorn tillhandahdller bolaget andra tjanster
an revisionstjdnster och

* bitrada vid upprattandet av férslag till bolagsstdmmans
beslut om revisorsval.

Vid nyval av revisor ska utskottets rekommendation innehdlla
minst tvd alternativ for revisionsuppdraget och utskottet ska
motivera vilket alternativ utskottet féredrar. Utskottet ska i rekom-
mendationen grunda sin motivering pé& resultatet av det obligato-
riska urvalsférfarande som anordnas av bolaget under utskottets
ansvar.

Ers&ttningsutskott
Styrelsen utség i samband med det konstituerande styrelsemdtet
efter &rsstdmman 2019 ett ers&ttningsutskott som utgérs av
Charlotta Falvin (utskottets ordférande) och Annika Andersson.
Ersattningsutskottets uppgifter och ansvar omfattar att bereda
styrelsens beslut i frégor om ersattningsprinciper, erséttningar
och andra anstdllningsvillkor fér ledningen, flja och utvdrdera
pé&gdende och under dret avslutade program fér rdrliga ersatt-
ningar for ledningen samt folja och utvdrdera tilldmpningen av
de riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare som
drsstémman enligt lag ska fatta beslut om samt géllande ersatt-
ningsstrukturer och ersattningsnivder i bolaget.
Ers&ttningsutskottet har under 2019 sammantrétt vid fyra till-
fallen och dessutom haft kontakter mellan métena. Vid dessa
moten deltog samtliga ledamater.

Ersittning till styrelse och utskott

Styrelsens arvode beslutas av bolagsstdmman. Arsstdmman
2019 beslutade att styrelsearvode ska utgd med 460 000 kr till
styrelsens ordférande och med 180 000 kr till envar av Svriga
styrelseledamdter. Harutdver utgér ett arvode om 60 000 kr
till ordférande i ersattnings- respektive revisionsutskottet samt
40 000 kr till ytterligare maximalt tvé utskottsledamater.
Ersattning till styrelsen beskrivs vidare i not 8.

Revisor
INVISIOs revisor granskar &rsredovisning, koncernredovisning och
bokfdring samt styrelsens och VD:s férvaltning. Revisorn arbetar
utifrdn en revisionsplan och rapporterar sina iakttagelser till revi-
sionsutskottet pd revisionsmdten samt styrelsemdten. Revisorn
deltar vid &rsstémman for att féredra revisionsberdttelsen som
beskriver granskningsarbetet och revisorns slutsatser. Utdver
detta deltar normalt Gven revisorn pé tre revisionsutskottsmo-
ten och p& ett styrelsemdte under hésten samt ett under varen.
Revisorn har p& uppdrag av styrelsen dven gjort en dversiktlig
granskning av del@rsrapport januari-september 2019.

Bolagets revisionsfirma, PricewaterhouseCoopers AB, omvaldes
vid ordinarie &rsstamma 2019 fram till 2020. Huvudansvarig
revisor &r auktoriserad revisor Mats Akerlund.

INVISIO Arsredovisning 2019

Erséattning till revisor
Arsstémman 2019 beslutade att till revisorn ska utgd arvode enligt
godkdnd rdkning. Ersattning till revisorer beskrivs vidare i not 6.

VD och ledning

VD skoter den I6pande forvaltningen av INVISIO enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar. Gdéllande VD-instruktion faststdlldes
av styrelsen den 2 maj 2019. VD tar fram informations- och
beslutsunderlag infér styrelsemétena.

VD bistés av en koncernledning best&ende av chefer fér
bolagets funktionsomrdden: Ekonomi & Administration, Marknad
& Forsdljning, Forskning & Utveckling, Produktledning samt
Operations. Samtliga i ledningen &r placerade pd INVISIOs
huvudkontor i Kpenhamn férutom SVP Férsdljning North America
som verkar i USA. Ledningen har m&ten veckovis ddr operationella
frégestdliningar diskuteras. En ndrmare presentation av
VD och ledningsgruppen finns p& sidorna 40-41.

Erséattning till VD och andra ledande befattningshavare
Arsstémman 2019 beslutade i enlighet med styrelsens férslag att
anta féljande riktlinjer fér erséttning till VD och andra ledande
befattningshavare att gélla fram till &rsstdmma 2020.

Bolaget ska efterstrdva att erbjuda en totalersattning som
gdr det majligt for koncernen att attrahera och behdlla ledande
befattningshavare. Ersattning till ledande befattningshavare ska
b&de pd kort och Idng sikt baseras pd den enskildes prestation
och ansvar samt resultatet i INVISIO och dess dotterbolag samt
sammanldnka de ledande befattningshavarnas intressen och
beléning med aktiedgarnas.

Ersattning till ledande befattningshavare kan besté av: fast
18n, kortsiktig kontant rérlig ers&ttning, méjlighet att delta i 1&dng-
siktiga aktie- eller aktiekursrelaterade incitamentsprogram, samt
pension och dvriga férmdner. De ledande befattningshavarnas
fasta 16n revideras &rligen och ska vara konkurrenskraftig samt
baseras p& den enskildes kompetens, ansvar och prestation. Den
rérliga kontanta ersattningen ska baseras pd hur val faststdllda
mél for deras respektive ansvarsomrdden samt fér INVISIO och
dess dotterbolag har uppfylits. Utfallet ska kopplas till matbara
ma&l (kvalitativa, kvantitativa, allmé@nna och individuella). Mé&len
inom de ledande befattningshavarnas respektive ansvarsomréde
syftar till att framja INVISIO Communications utveckling b&de pd
kort och p& 1&ng sikt. Den rdrliga ersdttningen ska inte dverstiga
50 procent av den fasta I6nen och ska, i den man tillamplig lag
medger det, inte vara pensions- eller semesterldnegrundande.
Eventuell pensionsférmén ska vara avgiftsbestamd.

Ersattning till VD och andra ledande befattningshavare
beskrivs vidare i not 7 och 8.

Till drsstamman 2020 kommer ett nytt frslag om riktlinjer
att laggas fram.

L&ngsiktigt incitamentsprogram

Vid Grsstdmmorna 2018 och 2019 beslutades att, i enlighet
med styrelsens férslag, inrdtta Personaloptionsprogram
2018/2021 respektive Personaloptionsprogram 2019/2022.
Programmen beskrivs vidare i not 7.

Uppsédgningstid

VD har i sitt anstdliningsavtal en uppsdgningstid frdn bolagets
sida om tolv m&nader. Uppsdgningstid fran VD:s sida &r atta
ménader.

Andra ledande befattningshavare har i sina anstdllnings-
avtal en uppségningstid frén bolagets sida om sex ménader.
Uppsdgningstid frdn andra ledande befattningshavares sida
ar tre m&nader.



Intern kontroll och riskhantering avseende
den finansiella rapporteringen
Intern kontroll och riskhantering avseende den finansiella rappor-
teringen @r en central komponent i INVISIOs bolagsstyrning.
Processen syftar till att ge rimlig sdkerhet avseende tillforlitlig-
heten i delarsrapporter, bokslutskommunikéer och &rsredovis-
ningar och att dessa rapporter dr upprattade i Gverensstdmmelse
med tilldmpliga lagar, redovisningsstandarder och Gvriga regler.
INVISIOs riskhantering samt intern styrning och kontroll base-
ras p& ramverket Internal Control - Integrated Framework som
lanserades 2013 av Committee of the Sponsoring Organizations
of the Treadway Commission (COSO). Enligt COSO &r intern
styrning och kontroll en process med féljande komponenter:
kontrollmiljg, riskbeddmning, kontrollaktiviteter, information
och kommunikation samt uppfdljning.

Kontrollmiljo

Kontrollmiljén utgdr grunden till den interna kontrollen och risk-
hanteringen inom INVISIO och bestér av de vérderingar och den
kultur som styrelse och ledning kommunicerar och verkar utifrén
samt organisationsstruktur, ledarskap, befogenheter, besluts-
vagar och medarbetarnas kompetens. Till detta ingdr ett flertal
interna styrdokument, vilka dr faststdllda av styrelsen. En Gversikt
av bolagets organisation, styrning och kontroll inklusive externa
och interna styrinstrument finns pd sidan 33.

Styrelsen har det &vergripande ansvaret for den interna kon-
trollen och rapporteringen och har verkat i sin helhet som ett
revisionsutskott med uppgift och ansvar att évervaka INVISIOs
finansiella rapportering samt Svervaka effektiviteten avseende
denna process. Se sid 36 under rubriken ”Revisionsutskott” fér
mer information.

Riskbedémning
Styrelsen har delegerat det operativa ansvaret for riskhantering
och intern styrning och kontroll till ledningsgruppen. INVISIOs
ledningsgrupp genomfar arligen systematiska riskbedémningar.
Det innebdr att féretagsledningen beddmer vilka risker som utgdr
respektive tillkommer samt vdljer ut prioriterade processer. Som
beslutsunderlag for styrelsen uppréttas processbeskrivningar
som innehéller information om processens syfte, risker, kontroller
och effektivitet.

Bolagets riskhantering beskrivs vidare i férvaltningsberdttelsen
samti not 2.

Kontrollaktiviteter

I'enlighet med Intern kontrollpolicy, ansvarar CFO fr koordine-
ring, ledning och uppfdljning av arbetet med den interna kontrol-
len inklusive den finansiella rapporteringen. CFO ska tillsammans

Bolagsstyrningsrapport

med ekonomiavdelningen bland annat se till att processbeskriv-
ningar och internt ramverk finns upprdttade samt ansvara fér
rapporteringen av arbetsldget gdllande den interna kontrollen
och riskhanteringen inom INVISIO till styrelsen och revisions-
utskottet.

For att sdkerstdlla god intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen har bolaget upprattat kontrollaktiviteter for res-
pektive huvudprocess, som syftar till att férebygga, upptdcka
och korrigera fel och avvikelser. Till omrdden som kontrolleras hor
bland annat godkdnnande av affdrstransaktioner, tillforlitlighe-
ten i affdrssystem, efterlevnad av lagar och dvriga krav péd listade
bolag, ansvarsférdelning ("segregation of duties”), tillédmpning
av redovisningsstandarder och andra omréden som innehéller
vasentliga element av bedémning.

Information och kommunikation
Styrelsen har upprattat en informationspolicy foér extern informa-
tionsgivning som ska sdkerstdlla att marknaden erhéller relevant,
tillforlitlig, korrekt och aktuell information om bolagets utveckling
och finansiella stélining. Styrelsen har ocksé upprattat en insider-
policy i syfte att sl& vakt om informationsgivningens integritet.
Bolagets interna styrinstrument i form av policyer, riktlinjer
och manualer vad géller intern- och extern kommunikation hélls
|6pande uppdaterade och kommuniceras internt via relevanta
kanaler, s&som interna mdten, e-mail och bolagets dokument-
hanteringssystem.

Uppf6ljning

CFO har det operativa ansvaret fér uppféljningen av riskhan-
teringen och den interna kontrollen avseende den finansiella
rapporteringen. Det omfattar bland annat uppfdljning av manat-
liga finansiella rapporter mot mal och planer, uppfdljning av VD:s
verksamhetsrapporter till styrelsen samt uppfdljning av rappor-
ter frén bolagets revisor. Dessutom utvdrderas huvudprocesserna
med tillhérande kontrollaktiviteter IGpande for att sdkerstdlla
funktionsduglighet och effektivitet. Resultatet rapporteras till
styrelsen och revisionsutskottet.

INVISIO har inte inrdttat en sdrskild granskningsfunktion
(internrevision). Styrelsen har utvdrderat behovet av en s&dan
funktion och kommit till slutsatsen att organisationens storlek
och verksamhetens omfattning inte motiverar en s&dan funktion.

Héndelser och aktiviteter 2019

INVISIO har under &ret fortsatt sitt arbete med att kontinuerligt
férbattra den interna kontrollen och styrningen i takt med att
verksamheten véxer och kraven &kar, bland annat genom hégre
integration och automatisering av fléden i affdrssystemet. Under
dret har arbetet intensifierats for att dka [T-sékerheten.

INVISIO Arsredovisning 2019

37



38

Bolagsstyrningsrapport

Styrelse

Annika Andersson

Styrelseordférande sedan 2019.
Ledamot sedan 2014.
Fodd 1958.

Annika Andersson arbetar med styrelse-
uppdrag och som rédgivare inom dgar-
styrning. Hon har l&ng erfarenhet fran
finansbranschen, bland annat frén Fjérde
AP-fonden som portféljférvaltare och
ansvarig fdr dgarfragor, information

och hdéllbarhet.

Ovriga uppdrag

Styrelseordférande i Karolinska Institutet
Innovations AB och Sequitor Engineering
AB, styrelseledamot i Karolinska Institutet
Holding AB och Jetty AB.

Utbildning
Civilekonom, Handelshdgskolan i
Stockholm.

Innehav!
20 000 aktier.

Beroendestillning
Oberoende i férhallande till bolaget och

dess ledning respektive stérre aktiedgare.

Ledamot av Revisionsutskottet
Ledamot av Ersattningsutskottet

INVISIO Arsredovisning 2019

Charlotta Falvin

Ledamot sedan 2014.
Fodd 1966.

Efter en operativ karridr inom IT - och
telekombranschen dgnar Charlotta Falvin
sig idag &t styrelseuppdrag. Hon har
mé&ng&rig erfarenhet av internationell
affdrsutveckling och ledning som bland
annat vice VD p& Axis och VD p& Decuma
och The Astonishing Tribe (TAT).

Ovriga uppdrag

Styrelseordférande for Lunds Tekniska
H&gskola (LTH), Skdne Startups samt
Handelsbankens regionstyrelse Syd.
Styrelseledamot i Bure Equity AB,

Net Insight AB, Boule Diagnostics AB,
Tobii AB, Minc AB samt Sydsvenska
Handelskammaren.

Utbildning
Civilekonom MBA, Lunds universitet.

Innehav?
0 aktier.

Beroendestillning
Oberoende i férhéllande till bolaget och
dess ledning respektive stdrre aktiedgare.

Ledamot av Revisionsutskottet
Ordférande i Erséttningsutskottet

Lage Jonason

Ledamot sedan 2012.
Fodd 1951.

Lage Jonason har mer @n 30 &rs erfaren-
het frén den finansiella sektorn. Han
arbetar i egen verksamhet som aktiv
investerare och som Senior Advisor &t
Erik Penser Bankaktiebolag. Tidigare
erfarenheter omfattar egen radgivnings-
verksamhet inom corporate finance,
verkstdllande direktor for JP Nordiska AB
(idag Alandsbanken Sverige) och dess-
forinnan olika ledande befattningar inom
bland annat Férvaltnings AB Ratos och
Investment AB Skrinet.

Ovriga uppdrag

Styrelseledamot och VD i Lage Jonason
AB. Styrelseordférande i Urb-it AB.
Styrelseledamot i INSPI AB, AB Paternum,
AB G C Lapidem, AB I.V. Numen Adest,
QOM Fund Management och Culot AB.
Styrelseordférande i Stiftelsen Stockholm
International School och styrelseledamot i
Sverige-Amerika Stiftelsen.

Utbildning
Jur. kand samt civilekonom,
Lunds universitet.

Innehav*
2860 600 aktier (med familj och bolag).

Beroendestillning
Beroende i férhallande till strre
aktiedgare och oberoende i férhdllande

till bolaget och bolagsledning.

Ledamot av Revisionsutskottet

"Kalla: Euroclear Sweden, INVISIO 2019-12-30



Bolagsstyrningsrapport

Ulrika Hagdahl

Ledamot sedan 2018.
Fodd 1962.

Ulrika Hagdahl har tidigare framgéngsrikt
byggt upp och drivit Orc Software,

dar hon bland annat verkade som

VD under 1990-2000.

Ovriga uppdrag
Styrelseledamot i Beijer Electronics Group
AB och AB Idre Golf Ski & Spa.

Utbildning
Civilingenjér, Kungliga Tekniska
Hogskolan, Stockholm.

Innehav!
0 aktier.

Beroendestillning
Oberoende i férhallande till bolaget och

dess ledning respektive stérre aktiedgare.

Ordférande i Revisionsutskottet

Martin Krupicka

Ledamot sedan 2018.
Fodd 1973.

Martin ér sedan 2009 VD fér Brokk Group,
som &r en del av Lifco AB. Martin har
tidigare arbetat med féretagsstrategi

och mobila tjénster pd Microsoft i USA
och som managementkonsult p&
Connecta och Accenture.

Ovriga uppdrag

VD for Brokk Group. Styrelseordférande i
Ahlberg Cameras AB, Aquajet Systems AB,
samt Darda GmbH.

Utbildning

Civilingenjér, Linképings Tekniska
Hégskola, MBA frén Harvard Business
School.

Innehav *
0 aktier.

Beroendestillning
Oberoende i férhéllande till bolaget och

dess ledning respektive storre aktiedgare

Ledamot av Revisionsutskottet

Charlott Samuelsson

Ledamot sedan 2019.
Fodd 1963.

Charlott ar Sr Vice President och chef
for affarsomradet Pattern Generators
vid Mycronic AB, ett féretag hon innehaft
olika ledande befattningar vid

sedan 2000.

Ovriga uppdrag
Utbildning
Civilingenjér, Chalmers Tekniska Hégskola.

Innehav *
0 aktier.

Beroendestillning
Oberoende i férhéllande till bolaget och

dess ledning respektive storre aktiedgare.

Ledamot av Revisionsutskottet

Revisor

PricewaterhouseCoopers AB

Mats Akerlund
Auktoriserad revisor.
INVISIOs revisor sedan 2017.

"Kalla: Euroclear Sweden, INVISIO 2019-12-30
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Bolagsstyrningsrapport

Ledning

Lars Hgjgard Hansen
VD och koncernchef sedan 2007.
Anstalld 2006. Fadd 1963.

Lars Hejgérd Hansen har l&ng erfarenhet av internationell
férsdljning och marknadsféring framst inom telekombranschen
och har tidigare haft ett flertal ledande marknadsbefattningar
inom Sony Ericssonkoncernen, bland annat som chef fér

Sales & Marketing vid affdrsenheten Accessories EMEA,

och GN Netcom A/S.

Utbildning
Graduate Diploma (HD), Copenhagen Business School samt
Executive MBA, Ekonomihdgskolan vid Lunds universitet.

Innehav
600 055 aktier' och 70 000 optioner.

Sigge Frolov
SVP Product Management and Product Marketing.
Anstdlld 2018. Fédd 1963.

Sigge Frolov har bred erfarenhet fran olika branscher av att
kommersialisera hégteknologiska produkter. Han har tidigare
haft chefsbefattningar inom produktledning och marknadsféring,
senast som VP Product Planning and Marketing p& GN Resound
A/S och tidigare inom telecom (Sony Ericsson), men &ven frén
forsvarsindustrin (SAAB/Kockums).

Utbildning
Civilingenjor teknisk fysik, Lunds tekniska hégskola och
Foretagsekonomiska institutionen Lunds universitet.

Innehav
2 000 aktier' och 34 000 optioner.

INVISIO Arsredovisning 2019

Thomas Larsson
CFO.
Anstdlld 2012. Fodd 1964,

Thomas Larsson har l1&ng erfarenhet frén olika finans- och
ekonomiroller i s&val bdrsbolag som privata bolag i olika utveck-
lingsfaser, bland annat frén Pharmacia och Doro Nordic. Thomas
kommer ndrmast frén rollen som CFO f&r Systemtextgruppen.

Utbildning
Civilekonom, V&xj6 universitet.

Innehav
240 560 aktier' och 34 000 optioner.

Joakim Birgersson

SVP Operations.

Anstalld 2018. Fodd 1964.

Joakim Birgersson har mangarig erfarenhet fran sckerhets-

och hérselskyddsindustrin och har haft ledande positioner p&
b&de smd och stora tillverkande bolag, sdsom Sordin och Peltor.
Han kommer ndrmast frén tjansten som Corporate Vice President
and General Manager Europe p&d MSA Safety.

Utbildning
Maskiningenjor. Universitetsstudier. Diplomutbildning Marketing.

Innehav
17 000 optioner.

"Kalla: Euroclear Sweden, INVISIO 2019-12-30



Carsten Aagesen
SVP Global Sales & Marketing.
Anstalld 2007. Fodd 1968.

Carsten Aagesen har l&ng erfarenhet av internationell férsaljning

och marknadsféring frén ledande positioner inom bland annat

GN Netcom A/S och Apple. Tidigare erfarenheter innefattar mark-

nadsdirektér pd GN Netcoms mobildivision samt marknadschef
p& Apple Nordic & Benelux.

Utbildning
Cand.merc. Marketing and Strategic Management,
Copenhagen Business School.

Innehav
36 813 aktier' och 34 000 optioner.

Ray Clarke
SVP Sales North America.
Anstalld 2017. Fodd 1961.

Ray Clarke har manga érs erfarenhet inom férsvars- och
stkerhetsbranschen dar han innehaft olika ledande positioner.
Ray har lett globala forsdljnings-, marknadsférings- och
affarsutvecklingsteam inom teknikintensiva féretag som
Draeger, Mine Safety Appliances och Revision Military.

Utbildning
Bachelor of Science, West Virginia University.

Innehav
20 000 optioner.

Bolagsstyrningsrapport

Jan Larsen
SVP R&D.
Anstélld 2007. F&dd 1962.

Jan Larsen har mangdrig erfarenhet frén produktutveckling
av olika typer av hérsel- och akustikapplikationer och har haft
ett antal ledande befattningar inom FoU p& GN Store Nord,
Netcom A/S, UnoMedical A/S och Oticon A/S.

Utbildning

Elektronikingenjor med kandidatexamen, Danmarks Tekniske
Universitet, Kspenhamn samt Graduate Diploma (HD-O),
Copenhagen Business School.

Innehav
95 666 aktier' och 34 000 optioner.

"Kalla: Euroclear Sweden, INVISIO 2019-12-30
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Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten
Till bolagsstémman i INVISIO Communications AB (publ), org.nr 656651-0987

Uppdrag och ansvarsférdelning
Det dr styrelsen som har ansvaret fér bolagsstyrningsrapporten fér &r 2019 pd sidorna 33-41
och fér att den dr upprattad i enlighet med &rsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten.
Detta innebdr att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en vdasentligt mindre
omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund fér vara uttalanden.

Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket punkterna 2-6
drsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag &r férenliga med &rsredovisningen och
koncernredovisningen samt dr i dverensstdmmelse med &rsredovisningslagen.

Malmé den 26 mars 2020
PricewaterhouseCoopers AB

Mats Akerlund Rsa Markefors
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Revisors yttrande om hallbarhetsrapporten
Till bolagsstémman i INVISIO Communications AB (publ), org.nr 5656651-0987

Uppdrag och ansvarsférdelning
Det dr styrelsen som har ansvaret fér héllbarhetsrapporten fér &r 2019 pd sidorna 28-31
och fér att den dr upprattad i enlighet med &rsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevR 12 Revisorns yttrande om héllbarhetsrapporten.

Detta innebdr att var granskning av hdllbarhetsrapporten har en annan inriktning och en vésentligt mindre
omfattning jamfdrt med den inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger mig oss tillrdcklig

grund fér vara uttalanden.

Uttalande
En hallbarhetsrapport har uppréttats.
Malmd den 26 mars 2020

PricewaterhouseCoopers AB

Mats Akerlund Rsa Markefors
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

INVISIO Arsredovisning 2019
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och VD f&r INVISIO Communications AB (publ) ("INVISIO”),
organisationsnummer 556651-0987, avger hdrmed drsredovisning
och koncernredovisning fér rdkenskapséret 2019. Samtliga belopp
redovisas i miljontals kronor (MSEK) om inget annat uppges.
Uppgifter inom parentes avser féreg&ende @r.

Verksamheten
INVISIO utvecklar och séljer avancerade kommunikationssystem
med horselskydd som gér det méjligt fér yrkesgrupper i bullriga och
uppdragskritiska miljder att kommunicera samt arbeta effektivt.
Genom att kombinera olika teknologier och kompetenser inom akus-
tik, elektronik, mekanik och mjukvara skapar bolaget innovativa och
kundanpassade I6sningar som ersdtter traditionella metoder.
Bolagets kunder finns inom férsvar, polis och sékerhet. Férsalj-
ningen sker via huvudkontoret i Képenhamn och forsdljningsteam
i USA, Frankrike och ltalien och via ett globalt nétverk av partners
och dterférsdljare. Affarerna sker vanligtvis via upphandlingar.

Omsittning och resultat

Omsattningen fér 2019 uppgick till 513,8 MSEK (354,5), en 8kning
med 45 procent i jamférelse med féreg&ende &r. Férsdljningen
pé& internationella marknader sker framst i USD, EUR och GBP.

| jamforbara valutor 6kade omsattningen med 36 procent.

Orderboken uppgick till 145,0 MSEK (56,1) vid &rets utg&ng.
Bruttovinsten uppgick till 313,3 MSEK (199,7) och bruttomarginalen
till 61,0 procent (56,4).

Rérelsekostnaderna uppgick till 180,7 MSEK (136,3). Okningen
hanfors till den stérre organisationen och Skade aktiviteter i
enlighet med INVISIOs tillvaxtstrategi.

Under dret aktiverades utvecklingskostnader om 39,6 MSEK
(23,4). I rérelsekostnaderna ingick avskrivningar av aktiverade
utvecklingskostnader om 4,0 MSEK (2,5).

Rérelseresultatet uppgick till 132,6 MSEK (63,5) och rérelse-
marginalen blev 25,8 procent (17,9).

Finansnettot uppgick till 1,5 MSEK (0,7).

Resultatet fére skatt uppgick till 134,1 MSEK (64,2) och &rets
resultat uppgick till 101,6 MSEK (48,2). Resultatet per aktie blev
2,30 SEK (1,09).

Ojamnt fordelat orderfléde och omséttning 6ver aret
INVISIOs marknad préglas av stérre upphandlingar med ofta
l&dnga ledtider pd grund av omfattande processer med kundtester
b&de i laboratorier och bland slutanvandare. Detta medfér att
orderingéng och omsdittning sett till enskilda kvartal kan variera
och ge effekt p& heldret.

Kassaflode och investeringar
Koncernens kassafldde fér 2019 uppgick till 83,4 MSEK (-5l4,6), varav
kassaflddet frén den I5pande verksamheten till 168,4+ MSEK (-3,0).
Kassaflddet frén investeringsverksamheten uppgick till -40,8 MSEK
(-25,1). Kassaflédet frén finansieringsverksamheten uppgick till -34,2
MSEK (-26,5), varav -30,9 MSEK (-26,5) avs&g utbetald utdelning.
Under perioden uppgick koncernens investeringar till 40,8
MSEK (25,1), varav 39,6 MSEK (23,4) var aktiverade utvecklings-
kostnader och 0,6 MSEK [1,6] var nettoinvesteringar i materiella
anléggningstillgéngar.
Lagret uppgick vid rets slut till 95,6 MSEK (101,3).

Likvida medel och finansiell stillning
Koncernens likvida medel vid &rets utgdng uppgick till 145,1 MSEK
(62,2). INVISIO har en god finansiell styrka och koncernen hade
inga 1&n vid drets slut.

Koncernens egna kapital uppgick vid utgdngen av éret till 366,0
MSEK (292,0), vilket medférde en soliditet om 76 procent (82).

Visentliga hindelser under aret

En viktig del i INVISIOs tillvaxtstrategi dr att dka penetrationen
p& befintliga marknader, dels genom den egna férsdljnings-
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organisationen pd utvalda marknader, dels genom véletablerade
partners. INVISIOs egna sdljteam i USA, Frankrike och Italien utveck-
las vél och fortsatter etableringen pé respektive marknad, med
bestdllningar frén s&vdl befintliga som nya kunder under &ret.

Det femé&riga ramavtalet med en kund inom det amerikanska fér-
svarsdepartementet pd 290 MSEK dr det stérsta i bolagets historia.
Bestdllningarna pd sammanlagt 55 MSEK frén den belgiska
armén innebar att INVISIO fick &nnu en férsvarsmakt som kund.

Bestdllningarna foljs sannolikt av fler order.

Ytterligare en kund som tillhGr det amerikanska forsvarsdepar-
tementet valde INVISIO som leverantdr under fjarde kvartalet.
Kunden dr elitférbandet Guardian Angels inom det amerikanska
flygvapnet. Ordervardet uppgick till 28 MSEK.

Ramavtal och en férsta order frén svenska polisen innebdr ett
genombrott pd polis- och sdkerhetsmarknaden. Orderna frén
japanska polisen &r ocksd viktiga d& de ar INVISIOs férsta bestdll-
ningar i Japan och fér att ytterligare en poliskér har valt INVISIO.

Utdver detta erhdll INVISIO under 2019 flera férstagéngsorder,
vilket bdr kunna leda till ytterligare bestdliningar under 2020 och
darefter. Den férsta ordern frédn den amerikanska marinkéren &r
betydelsefull, eftersom avsikten &r att férse mellan 7 000 och
65 000 soldater med moderna hérselskydd.

Arets stdrsta enskilda order - som uppgick till 111 MSEK - erhdll
INVISIO av USSOCOM (U.S. Special Operations Command) inom
ramen for CASL-programmet. | bdrjan pé &ret ronte INVISIO ytter-
ligare en framgdng i USA nar INVISIO tilldelades GSA-status av
General Services Administration.

Utokad produktportfolj
INVISIO fortsatte att fokusera p& utbyggnaden av produktportfsl-
jen och har intensifierat marknadsféringen av Intercom-systemet.

Fler medarbetare

For att hélla en hdg innovationstakt och ta till vara majligheterna
p& marknaden starktes sdval utvecklingsorganisationen som
marknads- och férsdljningsavdelning med ett antal nya medar-
betare. Ledningsgruppen forstdrktes med chefen for foretagets
amerikanska dotterbolag.

Organisation och medarbetare
Koncernen bestdr av moderbolaget INVISIO Communications
AB och de heldgda dotterbolagen INVISIO Communications A/S
(Danmark), INVISIO Communications SAS (Frankrike), INVISIO
Communications Inc. (USA), INVISIO Communications Srl (Italien),
Nextlink IPR AB och Nextlink Patent AB. INVISIO Communications AB
ar ett holdingbolag utan drift. Den huvudsakliga verksamheten sker
i dotterbolaget INVISIO Communications A/S i Képenhamn, dér
dven huvudkontoret dr férlagt. Dotterbolagens funktion Gr framst
direktférsdljning och marknadsstdd till partners och aterférsaljare.
Antalet medarbetare i koncernen, omrdknat till heltidstjdnster,
var 101 (82) vid &rets slut. Av de anstéllda var 81 mén (65) och
20 kvinnor (17). En medarbetare (1) var anstélld i moderbolaget.
Mer information &terfinns i avsnittet om héllbarhet pé sidan 31.

Forskning och utveckling

Produktutveckling och teknisk innovation @r en viktig del av
INVISIOs tillvaxtstrategi. Utvecklingen sker internt och baseras pé
kunskaper i akustik, elektronik, mekanik och mjukvara samt erfa-
renhet fr&n Danmarks hérselindustri. Kspenhamnsregionen anses
i dag vara ett av varldens ledande kluster inom akustik och hérsel.
Starka kundrelationer och fdrstéelse fér anvdndarens behov dr
framgéngsfaktorer vid utvecklingen av portféljen.

INVISIO utvdrderar kontinuerligt nya uppfinningar och tekniska
I6sningar som kan vara Idmpliga fér patent och tar i varje enskilt
fall hdnsyn till det potentiella kommersiella vdrdet. Detta gors som
en integrerad del i produktutvecklingsprocessen. Bolaget balan-
serar sina kostnader, anstrdngningar samt méjligheter med fokus
pé patent av hég kvalitet.



Utvecklingen av det nya produktsystemet for kommunikation i
fordon sker i ndra samarbete med utvalda kunder, vilket har lett
till utdkad funktionalitet i den fardiga I6sningen.

Dértill drevs ett antal parallella utvecklingsprojekt med mélet
att stdrka erbjudandet till kunder inom férsvar och sdkerhet.

Tillverkning

INVISIOs produkter tillverkas i huvudsak av kontraktstillverkare
i Europa. Prototyper och produktanpassningar i ldgre volymer
tillverkas till viss del av INVISIO i Képenhamn.

Aktien och dgare
Information om INVISIO-aktien och Ggare finns pé sid 26.

Finansiella instrument
INVISIOs anvéndning av finansiella instrument beskrivs i
not 1och not 2.

Miljé
Bolaget bedriver inte ndgon verksamhet som omfattas av
miljsbalkens tillst&nds- eller anmalningsplikt.

Moderbolaget

Nettoomsdttningen under 2019 uppgick till 0,1 MSEK (0,1).
Rérelseresultatet uppgick till -7,7 MSEK (-7,6). Arets resultat upp-
gick till -6,8 MSEK (-6,1). Vid utgéngen av &ret uppgick moderbola-
gets kassa och bank till 34,1 MSEK (25,6). Eget kapital uppgick till
14,6 MSEK (150,8), vilket medfsrde en soliditet om 96 procent (97).

Forvaltningsberittelse

Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrningsrapporten dr upprattad som en handling atskild
fran den formella arsredovisningen. Bolagsstyrningsrapporten
finns p& sid 33-11.

Hallbarhetsrapport

I enlighet med ARL 6 kap 11§ har INVISIO valt att upprétta h&ll-
barhetsrapporten som en frén drsredovisningen avskild rapport.
Hallbarhetsrapporten finns pé sid 28-31.

Risker och riskhantering
Teknikférsprang, néra kundrelationer och ramavtal med l1&nga
|8ptider ar faktorer som bidrar till att minska bolagets riskniva.

Risker och riskhantering
Teknikférsprang, néra kundrelationer och ramavtal med lédnga
I8ptider &r faktorer som bidrar till att minska bolagets riskniva.

Strukturerad process for riskhantering

Riskhantering @r en viktig del av styrningen och kontrollen av
INVISIO och pé&verkar bolagets méjligheter att nd uppsatta mal.
INVISIO genomfér érligen en strukturerad analys av bolagets sam-
lade riskexponering. Riskerna kan huvudsakligen delas in i mark-
nadsrelaterade, verksamhetsrelaterade och finansiella risker.
Marknadsrelaterade risker och finansiella risker hanteras framst p&
styrelse- och ledningsnivd. Verksamhetsrelaterade risker hanteras
foretréidesvis pd lednings- och funktionschefsniva, men Gven pd
styrelsenivé vid strategisk betydelse. Nedan redogdrs for de vasentli-
gaste riskerna (utan inb&rdes rangordning) och hanteringen av dem.
Detaljerade uppgifter om INVISIOs finansiella risker finns i not 2.

Marknadsrisker

Lagstiftning och politiska beslut

INVISIO har férséljning pé ett stort antal marknader. Féréndringar i
lagar och reglerilander dar bolaget &r verksamt eller ddr bolagets
produkter sdljs kan péaverka verksamheten negativt. Inkép frén militar-
och polisorganisationer p&verkas av politiska beslut och dr beroende av
skatteintdkter och anslag. Utvecklingen i dessa avseenden kan indirekt
drabba INVISIO.

Efterfragan pa INVISIOs produkter fluktuerar

INVISIOs verksamhet fluktuerar mellan kvartalen vilket kan ge effekt
p& heléret d& infldde av order paverkas av I8nga beslutsprocesser.
Forsaljning sker till stor del via offentliga upphandlingar med i regel
I&nga ledtider. Aven om INVISIO skulle vinna en upphandling kan den
férsta ordern dréja och orderingdngen variera dver tid. Detta innebdr
risk fér ojéimn orderingdng och variationer i omsattningen i s&val det
korta som léngre tidsperspektivet.

Konkurrens

Marknaden fér kommunikationsutrustning till férsvarskunder kdnne-
tecknas av konkurrens och innovation. Om INVISIO inte kan anpassa
sin verksamhet och sina produkter till utvecklingen p& marknaden finns
det risk for att bolaget férlorar konkurrenskraft, vilket skulle férandra
bolagets férutsattningar fér expansion.

Hantering: Bolaget fdljer noga utvecklingen pd de marknader och i
de lander dar INVISIO &r verksamt. Bland annat bidrar samarbetet med
afférspartners till en béttre forstéelse for det som sker pé respektive
marknad. Etableringar i ldnder som ltalien, Frankrike och USA medfér
forbattrade majligheter att bevaka och beddma lokala hdndelser och
skeenden som ar av vikt fér INVISIOs kunder och ddrmed bolaget.

Hantering: Bolaget stravar efter att f& fler kunder och att bredda
produktportfdljen fér att uppnd diversifiering av inkdpsménster och
lagre risk for ojdmna order- och intdktsfléden.

Hantering: INVISIO bedémer att bolaget har ett teknikférsprang mot
sina konkurrenter. Sedan INVISIO grundades har bolaget utvecklat
kunskap och erfarenhet inom en rad teknologier som dr svdra att kopiera
fér konkurrenter. INVISIO &r lyhért for sina kunders 8nskemal och behov.
Den néra relationen till kunderna och de ing&ngna flerdriga avtalen
utgdr en viktig konkurrensférdel. Bolaget bevakar noga sina konkurren-
ters férehavanden.

Verksamhetsrelaterade risker

Férmaga att hantera tillvéxt

INVISIO méter 8kad efterfradgan pa bolagets produkter, vilket staller
krav p& ledningen samt den operativa och finansiella infrastrukturen.
For att sakerstdlla tillverkning, komponentf&rsdrjning och leverans ar
effektiva planerings- och ledningsprocesser av stor vikt. Om bolaget
inte lyckas anpassa sin organisation, processer och kapacitet till en
Skad efterfradgan kan detta f& negativa effekter p& bolagets
omsdttning, resultat och finansiella stallning.

Beroende av nyckelpersoner

INVISIO har en utpréglad hégteknologisk inriktning och &r dérfor
beroende av att kunna rekrytera och behélla medarbetare med hég
kunskap, erfarenhet och kreativitet.

Hantering: Bolaget har I6pande anpassat sin kapacitet till 6kad efter-
frdgan genom investeringar, anstdllningar samt utskning av kapacitet
hos befintliga eller nya leverantdrer. Bolaget har en stark finansiell
stdllning och val utvecklade system som syftar till att vidmakthélla
god intern styrning och kontroll under hég tillvéxt.

Hantering: | tillvaxtstrategin ingdr att bolagets nyckelpersoner ska
vara val motiverade. Fér att attrahera och behdlla nyckelpersoner
arbetar INVISIO med kontinuerlig utveckling av arbetsmetoder och
arbetsledning med fokus pé& en stark teamkdnsla, ett kunskapsutveck-
lande arbetssdtt och en gynnsam arbetsmiljo. Stor vikt Idggs vid del-
aktighet och en gemensam vardegrund fér samtliga medarbetare.
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Forvaltningsberittelse

Verksamhetsrelaterade risker forts.

Marknadsacceptans av nyutvecklade produkter

INVISIO avser att I8pande utveckla och lansera nya produkter p&
marknaden. Det finns alltid risk fér att nya produkter inte mottas av
marknaden pd ett positivt satt eller att konkurrerande produkter som
lanseras av andra aktdrer kan fé ett battre genomslag.

Kundberoende

Ett begrdnsat antal kunder svarar for en stor del av INVISIOs netto-
oms&ttning. Tvé kunder svarade fér mer an 10 procent av den totala
nettoomsattningen 2019. Nettoomsattning till dessa tvé kunder utgdr
34 procent respektive 22 procent av totalen. Férlust av en eller flera av
dessa kunder skulle pé& kort sikt kunna ha en vésentlig negativ pdverkan
p& INVISIOs verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Nischad produktportfslj

INVISIO &r verksamt inom en global nisch p& marknaden fér kommunika-
tionsutrustning. En ogynnsam utveckling fér detta marknadssegment
skulle f& negativa konsekvenser for INVISIO.

Beroende av leverantérer

INVISIOs produkter tillverkas i huvudsak av kontraktstillverkare i Europa.
Bolaget &r beroende av att de uppfyller dverenskomna krav avseende
exempelvis mdngd, kvalitet och leveranstid. Felaktiga eller uteblivna
leveranser frén leverantdrer kan leda till férsenade leveranser till kund
och som f&ljd utebliven férsaljning.

Hantering: Funktionerna Marknad, Produktledning, FoU och Operations
arbetar gemensamt med planering av nya produkter och utgér i linje
med affdrsstrategin frdn identifierade kundbehov och krav. Bolaget
féljer utvecklingen p& marknaden genom nara relationer med sina
kunder och bedriver dessutom en omvdarldsbevakning som syftar till att
tidigt uppmadrksamma trender och skeenden som kan vara relevanta.

Hantering: Bolagets tillvixtstrategi bygger pé att dka marknads-
andelar och att expandera till nya geografiska marknader och produkt-
omréden. Nya dotterbolag p& INVISIOs viktiga marknader vantas
ocksé bidra till att bolaget far fler kunder och dérmed minskad kund-
koncentration.

Hantering: Bolaget har en produktstrategi som syftar till lansering av
nya produkter inom nérliggande omréden vilket innebér en breddning
av produktportfsljen.

Hantering: INVISIO har breddat basen av kontraktstillverkare i takt
med att volymerna vuxit. Bolaget har inom ramen fér sitt kvalitets-
ledningssystem rutiner for val och I8pande utvdrdering av potentiella
och befintliga leveranttrer som syftar till att minimera kvalitetsbrister.

Valutarisk

Férsdljningen pd internationella marknader sker framst i USD, EUR
och GBP, vilket innebdr att INVISIOs omsattning och resultat pdverkas
av férandringarna i dessa valutor.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
De senaste antagna riktlinjerna for ersattning till ledande befatt-
ningshavare beskrivs i not 8 och gdller fram till drsstémman den
5 maj 2020. Till rsstamman 2020 féreslds foljande riktlinjer for
ersdttning till ledande befattningshavare:

Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer fér

ersittning till ledande befattningshavare

Styrelsen foreslar foljande riktlinjer for erséttning till ledande
befattningshavare i INVISIO-koncernen samt styrelseledaméter

i moderbolaget, i den omfattning de erhdller ersattning utanfsr
styrelseuppdraget, att gdlla tillsvidare dock langst for tiden fram
till drsstdmman 2024. Riktlinjerna gdller fér avtal som ingds efter
drsstémmans 2020 beslut samt for det fall dndringar gors i befint-
liga avtal efter denna tidpunkt. Riktlinjerna omfattar inte ersatt-
ningar som beslutas av bolagsstamman.

Riktlinjernas frdmjande av bolagets affdrsstrategi,

l&ngsiktiga intressen och héllbarhet

INVISIO Communications strategi for I6nsam tillvaxt ar i korthet
att 8ka marknadsandelen pé befintliga marknader, bredda pro-
duktportféljen genom innovativ utveckling, expandera till nya
geografier och bedriva verksamheten kostnadseffektivt. INVISIO
Communications finansiella mal &r att bolagets fdrsadljning ska
dka med i genomsnitt 20 procent per &r och att rérelsemarginalen
inte ska understiga 15 procent.

En framgdngsrik implementering av bolagets affarsstrategi
och tillvaratagandet av bolagets langsiktiga intressen, inklu-
sive dess héllbarhet, férutsdtter att INVISIO Communications
kan rekrytera och behdlla kvalificerade medarbetare. INVISIO
Communications ska darfor efterstrdva att erbjuda en total-
ersdttning som gor det majligt fér koncernen att attrahera och
behdlla ledande befattningshavare. Erséttning till ledande
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Hantering: Bolaget sdkrar stdrre order for att pd kort sikt balansera
eventuella valutafluktuationer.

befattningshavare i INVISIO Communications ska b&de pé kort
och 18ng sikt baseras p& den enskildes prestation och ansvar
samt resultatet i INVISIO Communications och dess dotterbolag
samt sammanldnka de ledande befattningshavarnas intressen
och beldning med aktiedgarnas.

Rérlig kontantersattning som omfattas av dessa riktlinjer ska
syfta till att frémja bolagets affédrsstrategi och l&ngsiktiga intres-
sen, inklusive dess héllbarhet.

Formerna av ers&ttning m.m.

Ersdttning till ledande befattningshavare kan bestd av fast 16n,
kortsiktig kontant rérlig ersdttning, méjlighet att delta i ldngsik-
tiga aktie- eller aktiekursrelaterade incitamentsprogram, samt
pension och dvriga fdrmaner.

FastIon

De ledande befattningshavarnas fasta 16n revideras &rligen
och ska vara konkurrenskraftig samt baseras pd den enskildes
kompetens, ansvar och prestation.

Rérlig ersdttning

De ledande befattningshavarnas rérliga kontanta ersattning ska
baseras pd hur val faststdllda mél fér deras respektive ansvars-
omréden samt fr INVISIO Communications och dess dotterbolag
har uppfylits. Utfallet ska kopplas till m&tbara mal (kvalitativa,
kvantitativa, allmanna och individuellq]. M&lkomponenterna,
viktningen och mélnivéerna kan variera frén ar till &r for att &ter-
spegla affdrsprioriteringar och de balanserar vanligtvis koncer-
nens finansiella mal och icke finansiella mél (till exempel operativa,
strategiska, miljdmdéssiga, sociala eller andra héllbarhetsrelate-
rade mél). Matperioden for rérlig erséttning baseras som huvud-
regel pd prestation under en period om cirka tolv m&nader. M&len
inom de ledande befattningshavarnas respektive ansvarsomréde



syftar till att frémja INVISIO Communications utveckling b&de pd&
kort och p& l&ng sikt.

N&r matperioden fér uppfyllelse av kriterier for utbetalning
av rérlig kontantersattning avslutats, ska det bedémas/faststal-
las i vilken utstrdckning kriterierna uppfyllts. Ersattningsutskottet
ansvarar for bedémningen avseende rorlig kontantersdattning till
ledande befattningshavare.

Styrelsen dger ratt att bortse frdn kriteriernas uppfylinad och
justera utbetalningen av rdrlig erséttning bdde uppdt och nedat
baserat pé& faktiska framsteg under dret. Ytterligare kontant ersatt-
ning kan utgd vid extraordindra omstdndigheter, férutsatt att
s@dana extraordindra arrangemang endast gérs pd individniva
som ersdttning for extraordindra arbetsinsatser utéver ordinarie
arbetsuppgifter. Den totala rérliga ersdttningen ska inte Gverstiga
60 procent av den fasta 18nen och ska, i den mén tillamplig lag
medger det, inte vara pensions- eller semesterldnegrundande.

Aktie- eller aktiekursrelaterade incitamentsprogram
Bolagsstdmman kan oberoende av dessa riktlinjer besluta om
aktie-och aktiekursrelaterade incitamentsprogram till ledande
befattningshavare, dvs. bolagets ledning.

Vid &rsstdmmorna 2018 och 2019 beslutades om att inféra
personaloptionsprogram. Programmen har beslutats av bolags-
stdmman och omfattas darfér inte av dessa riktlinjer. Av samma
skal omfattas inte heller det personaloptionsprogram som sty-
relsen foreslér Gven vid denna arsstamma 2020. Det féreslagna
programmet motsvarar i allt vésentligt befintliga personaloptions-
program. Syftet med personaloptionsprogrammen &r att koppla
en del av de anstdlldas ersdttning till INVISIO Communications
l&ngsiktiga prestation och pd s& s&tt sammanldnka de anstadlldas
intressen med aktiedgarnas.

Pension och 8vriga férmé&ner

Ledande befattningshavares pensionsvillkor ska baseras p&
avgiftsbestdmda pensionslésningar och félja eller motsvara,

och ddrmed vara begrdnsad till, allmdn pensionsplan enligt ITP-
planen. Betr&ffande anstdliningsférhéllanden som lyder under
andra regler &n svenska far, sdvitt avser pensionsférméner och
andra férméner, vederbdrliga anpassningar ske fér att fdlja tving-
ande s&dana regler eller fast lokal praxis, varvid dessa riktlinjers
dvergripande dndamal s& 1&ngt majligt ska tillgodoses.

Ledande befattningshavares icke-monetdra férméner ska
underlatta ledande befattningshavares arbetsutférande och mot-
svara vad som kan anses rimligt i férhallande till praxis pd den
marknad ddr respektive ledande befattningshavare &r verksam.

Upphé&rande av anstdllning

VD har en uppsdgningstid om tolv m&nader vid uppségning fran
bolagets sida, och &tta mé&nader vid uppsdgning frén VD:s sida.
Andra ledande befattningshavare har en uppsdgningstid om

sex manader vid uppségning frdn bolagets sida, och tre manader
vid uppsdgning frdn ledande befattningshavares sida.

Lén och anstdllningsvillkor for anstdllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersdttningsriktlinjer
har 16n och anstdllningsvillkor for bolagets anstdllda beaktats
genom att uppgifter om anstdlldas totalersdttning, ersattningens
komponenter samt ersdttningens 6kning och ckningstakt dver tid
utgjort en del av ersdttningsutskottets och styrelsens beslutsunder-
lag vid utvdrderingen av skdligheten av riktlinjerna och de begrdns-
ningar som féljer av dessa.

Utvérdering av riktlinjerna samt revisorsyttrande avseende

huruvida riktlinjerna har féljts

I enlighet med Svensk kod for bolagsstyrning fljer och utvérderar
styrelsen tilldmpningen av &rsstdmmans riktlinjer for ers&ttning

till befattningshavarna. Bolagets revisor har i enlighet med 8 kap.
54 § Aktiebolagslagen lIédmnat ett yttrande om huruvida de riktlinjer
for ersattning till befattningshavarna som har gallt under 2019 har
féljts. Styrelsens utvardering och revisorns granskning har resulte-
rat i slutsatsen att INVISIO Communications under 2019 har f&ljt de
riktlinjer som &rsstdmman fattat beslut om.

Forvaltningsberittelse

Visentliga héndelser efter arets slut

Det gdr inte i detta ldge bedéma konsekvenserna av Corona-
viruset. Dock sker bolagets férsdljning genom stora férsvarsupp-
handlingar och kontrakten I18per dver flera &r vilket bdr verka
ddmpande p& den negativa effekten.

Framtidsutsikter 2020
INVISIO har fér avsikt att fortsatta sitt fokus pd forsaljning till
moderniseringsprogram inom férsvar och sdkerhet. Samtidigt
kommer bolaget att fortsdtta att investera i forskning och utveck-
ling. Satsningen dr ett led i utdkningen av bolagets produktportfdlj
med nya, ndrliggande produkter som beddms ha stor potential.
Via I6nsam tillvaxt stravar INVISIO mot att uppné bolagets
finansiella mal om en genomsnittlig tillvaxt pé& Gver 20 procent
och en &rlig rérelsemarginal ej understigande 16 procent.
INVISIO féljer noggrant Corona-virusets utveckling och rekom-
mendationer frdn myndigheterna. | skrivande stund dr det svart
att bedéma vilken paverkan Corona-viruset kan komma att ha
pé bolagets samlade verksamhet. INVISIO konstaterar dock att
bolagets f&rsdljning sker genom offentliga upphandlingar och att
kontrakten med kunderna |8per dver flera &r. En minimering av
resande och fysiska externa kontakter bedéms, under en begrdn-
sad tid, inte ha en stdrre negativ effekt p& verksamheten. Vad
gdller 6vrig verksamhet som produktion och leveranser kan det
inte uteslutas att dessa kan komma pd&verkas.

Forslag till vinstdisposition

Till rsstamman 2020 féresldr styrelsen att utdelning ska ske om
0,85 SEK per aktie (0,70) for 2019 . Den av styrelsen féreslagna
utdelningen motsvarar 37 procent (64) av koncernens vinst efter
skatt. Enligt INVISIOs utdelningspolicy &r mélet att utdelningen
ska utgsra 25 till 50 procent av vinst efter skatt. Aterstdende
belopp féreslds balanseras i ny rdkning.

Moderbolaget (SEK)

Till &rsstéimmans férfogande star:

Balanserat resultat 55 764 761

Arets resultat -6 823183
48 941578

Styrelsen och VD féreslar féljande vinstdisposition:

Till aktieGgarna utdelas 0,85 SEK per aktie 37 483720

Balanseras i ny rékning 11457 858
48 941578

Styrelsens yttrande avseende foreslagen vinstutdelning
Styrelsens uppfattning dr att den féreslagna utdelningen ej
hindrar bolaget fran att fullgdra sina férpliktelser pd kort och
l&ng sikt. Vid beddmning av den féreslagna utdelningens stor-

lek har styrelsen tagit hdnsyn till de krav som verksamhetens art,
omfattning och risker stéller p& storleken av det egna kapitalet
och bolagets respektive koncernens konsolideringsbehov, likvidi-
tet och stdllning i dvrigt. Den féreslagna utdelningen innebdr att
moderbolagets och koncernens soliditet kommer att uppgaé till
93,7 procent respektive 74,3 procent. Likviditeten i bolaget &r fort-
satt god. Den féreslagna utdelningen kan ddrmed férsvaras med
héansyn till den forsiktighetsregel som anges i ABL 17 kap 3 § 2-3 st.
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Finansiella rapporter

Koncernens resultatrakning
och rapport over totalresultat

Januari-december (MSEK) Not 2019 2018
1,2
Intdkter 3 513,8 354,56
Kostnader fér sélda varor 4,13 -200,5 -154,7
Bruttovinst 313,3 199,7
Rorelsekostnader
Forsadljnings- och marknadsféringskostnader 4,6,7,8 -95,2 -64,5
Administrationskostnader 4,6,7,8 -374% -33,3
Forsknings- och utvecklingskostnader 4,6,7,8 -48,1 -38,4
Rorelseresultat 132,6 63,5
Finansiella poster
Finansiella intakter 2.1 0,8
Finansiella kostnader -0,5 -01
Finansiella poster netto 1,5 0,7
Resultat fore skatt 1341 64,2
Inkomstskatt 9 -32,5 -16,0
Arets resultat 101,6 48,2
(Hanfsrligt till moderbolagets aktiedgare)
OVRIGT TOTALRESULTAT
Poster som senare kan komma att omklassificeras till resultatrékningen
Periodens omrdkningsdifferenser av utldndska verksamheter 1,8 9.9
Totalresultat for aret 103,4 58,1
(Hanfsrligt till moderbolagets aktietgare)
Resultat per aktie, SEK 20 2,30 1,09
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 20 2,30 1,09
Bruttomarginal, % 61,0 56,4
Rérelsemarginal, % 25,8 179
Vinstmarginal, % 19,8 13,6
| rérelsens kostnader ingér avskrivningar med 10,11,12 -10,0 -4,3
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Finansiella rapporter

Koncernens rapport
over finansiell stallning

31 december (MSEK) Not 2019 2018
1,2

TILLGANGAR
Anlaggningstillgéngar

Aktiverade utvecklingskostnader 10 85,6 49,7
Inventarier 1 3,1 L3
Nyttjanderdtter leasingavtal 12 25,3

Uppskjutna skattefordringar 9 1,8 15,6
Ldmnade hyresdepositioner 2,3 1,7
Summa anléggningstillgangar 118,0 4

Omsdttningstillgdngar

Varulager 13 95,6 101,3
Kundfordringar 14 m,0 104,6
Derivatinstrument 15 0,1
Ovrigo fordringar 16 54 9,8
Foérutbetalda kostnader och upplupna intdkter 17 4.5 6,3
Likvida medel 145,1 62,2
Summa omséittningstillgéngar 361,7 284,3
SUMMA TILLGANGAR 479,7 355,7

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 18 Lilt,1 41
Ovrigt tillskjutet kapital 272,3 272,3
Omrdkningsdifferens 22,2 20,4
Balanserat resultat inklusive @rets resultat 27,5 -44.8
Summa eget kapital 366,0 292,0

Langfristiga skulder

Leasingskulder 12 22,0
Uppskjutna skatteskulder 9 6,5
Summa l@ngfristiga skulder 28,5 0,0

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder! 29,8 39,6
Leasingskulder 12 3,9

Aktuella skatteskulder 9 9,2 o4
Ovriga skulder 0,5 0,2
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 19 36,7 18,1
Garantiavsattning 5,1 5,3
Summa kortfristiga skulder 85,2 63,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 479,7 355,7

"Samtliga leverantdrsskulder férfaller inom 3 ménader.
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Finansiella rapporter

Koncernens

forandring av eget kapital

. Balanserat
Ovrigt resultat Summa
Aktie- tillskjutet ~ Omré&knings- inkl. arets eget
31december (MSEK) Not kapital kapital differenser resultat kapital'
1,2,18
INGAENDE BALANS PER DEN 1 JANUARI 2018 L1 272,3 10,5 -67,0 259,9
Arets resultat 48,2 48,2
Periodens omrdkningsdifferenser av utldndska
verksamheter 9.9 9.9
Summa totalresultat 0,0 0,0 9,9 48,2 58,1
Transaktioner med aktiedgare
Personaloptionsprogram 7 0,5 0,5
Utdelning 26,5 -26,5
Summa transaktioner med aktieéigare 0,0 0,0 0,0 -26,0 -26,0
UTGAENDE BALANS PER DEN 31 DECEMBER 2018 L1 272,3 20,4 -44,8 292,0
Arets resultat 101,6 101,6
Periodens omrakningsdifferenser av utldndska
verksamheter 1,8 1,8
Summa totalresultat 0,0 0,0 1,8 101,6 103.4
Transaktioner med aktiedgare
Personaloptionsprogram 7 1,5 36
Utdelning -30,9 -30,9
Summa transaktioner med aktieéigare 0,0 0,0 0,0 -29,4 -29,4
UTGAENDE BALANS PER DEN 31 DECEMBER 2019 Ll 272,3 22,2 27,5 366,0

' Eget kapital &@r i sin helhet hanférligt till moderbolagets aktiedgare.
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Koncernens

kassaflodesanalys

Finansiella rapporter

Januari-december (MSEK) Not 2019 2018
1,2
Den I8pande verksamheten
Resultat fore skatt 134,1 64,2
Justeringar fdr poster som ej ingér i kassaflédet 21 8,7 2,0
Betalda inkomstskatter -2,8 -4,8
Kassafléde frén den ISpande verksamheten fore foréndringar i rérelsekapital 140,0 61,4
Féréandringar av varulager 75 -63,3
Férandringar av kundfordringar -4,0 23,6
Forandringar av évriga rérelsefordringar 6,3 -3,8
Férandringar av leverantérsskulder -10,6 -12,0
Férdandringar av Gvriga rérelseskulder 19.1 -8,8
Kassafldde frén férandringar i rérelsekapital 18,4 -64,3
Kassafléde fran den I8pande verksamheten 158.4 -3,0
Investeringsverksamheten
Aktivering av utvecklingskostnader 10 -39,6 234
Férvarv av materiella anldggningstillgdngar 1,12 -0,6 -1,6
Férvarv av finansiella tillgéngar -0,5 -0,1
Kassafléde fran investeringsverksamheten -40,8 -25,1
Finansieringsverksamheten
Férandringar av leasingskulder 12 3.4
Utbetald utdelning -30,9 -26,5
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -34,2 -26,5
ARETS KASSAFLODE 83,4 -54,6
Likvida medel vid &rets bérjan 62,2 13,2
Omrdkningsdifferens i likvida medel -0,5 3,6
Likvida medel vid &rets utgéng 45,1 62,2
Tilldggsupplysningar till kassaflédesanalysen
Under 8ret erhdlina réantor i den I8pande verksamheten 0,0 0,2
Under dret erlagda réntor i den I6pande verksamheten -0,5 -0,1
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Finansiella rapporter

Moderbolagets
resultatrakning

Januari-december (MSEK) Not 2019 2018
1,2

Intékter 5 0,1 0,1

Administrationskostnader 4,5,6,7,.8 -7,7 -7,6

Rérelseresultat 1,7 -7,6

Finansiella poster

Finansiella intakter 1,2 1,5
Finansiella kostnader -0,4 -0,0
Finansiella poster netto 0,8 1.4
Resultat fére skatt -6,8 -6,1
Inkomstskatt 9

Arets resultat! -6,8 -6,1

" Arets totalresultat dverensstammer med érets resultat.
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Moderbolagets
balansrakning

Finansiella rapporter

31 december (MSEK) Not 2019 2018
1,2

TILLGANGAR

Anl&ggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 22 8564 83,9

Summa anléggningstillgéngar 85,4 83,9

Omséttningstillgéngar

Fordringar hos koncernféretag 22 45,0

Ovrigo fordringar 0,3 0,3

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 01 0,3

Kassa och bank 34,1 25,6

Summa omséittningstillgéngar 34,4 71,3

SUMMA TILLGANGAR 119,8 155,2

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 18 Lk, 41

Reservfond 21,6 21,6

Summa bundet eget kapital 65,7 65,7

Fritt eget kapital

Balanserat resultat 55,8 91,2

Rrets resultat -6,8 -6,1

Summa fritt eget kapital 48,9 85,1

Summa eget kapital 14,6 150,8

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 0,3 0,3

Skulder till koncernféretag 22 34 2,8

Ovriga skulder 0,1 0,2

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 19 1,5 1,2

Summa kortfristiga skulder 5,2 L4

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 119,8 155,2

'Samtliga leverantdrsskulder férfaller inom 3 man.
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Finansiella rapporter

Moderbolagets
forandring av eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Balanserat
. resultat Summa
Aktie- Overkurs- inkl. arets eget
31 december (MSEK) Not kapital Reservfond fond resultat kapital
1,2,18
INGAENDE BALANS PER DEN 1 JANUARI 2018 4,1 21,6 2,8 14,5 182,9
Féregdende &rs resultatdisposition 2,8 2,8
Arets resultat! -6,1 -6,1
Personaloptionsprogram 7 0,6 0,5
Utdelning -26,5 -26,5
UTGAENDE BALANS PER DEN 31 DECEMBER 2018 L1 21,6 0,0 85,1 150,8
Arets resultat’ -6,8 -6,8
Personaloptionsprogram 7 1,5 135
Utdelning -30,9 -30,9
UTGAENDE BALANS PER DEN 31 DECEMBER 2019 L1 21,6 0,0 48,9 14,6

! Arets totalresultat dverensstammer med rets resultat.
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Moderbolagets
kassaflodesanalys

Finansiella rapporter

Januari - december (MSEK) Not 2019 2018
1,2

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt -6,8 -6,1
Justeringar for poster som ej ingér i kassaflédet

Kassafléde frén den I6pande verksamheten fére foréndringar i rérelsekapital -6,8 -6,1
Férandringar av rérelsefordringar 45,3 -60,7
Férandringar av rérelseskulder 0,8 -0,2
Kassafldde fran féréndringar i rérelsekapital 46,1 -50,9
Kassafléde frén den I8pande verksamheten 39,3 -57,0
Finansieringsverksamheten

Utdelning fran dotterbolag 80,7
Utbetald utdelning -30,9 -26,5
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -30,9 54,3
ARETS KASSAFLODE 8,4 -2,7
Likvida medel vid &rets barjan 25,6 28,3
Likvida medel vid &rets utgéng 3,1 25,6
Under &ret erhéllna rdntor 0,0 0,2
Under &ret erlagda réntor -0,1 -0,0
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Noter

Not1 Allmin information, redovisnings- och varderingsprinciper

Allmén information

INVISIO Communications-koncernen ("INVISIO”) bestér av moder-
féretaget INVISIO Communications AB (publ) och de heldgda dot-
terféretagen INVISIO Communications A/S (Danmark), INVISIO
Communications Inc. (USA), INVISIO Communications SAS
(Frankrike), INVISIO Communications Srl (ltalien), Nextlink IPR AB
samt Nextlink Patent AB.

Grund for rapporternas upprittande

Koncernredovisningen dr upprattad i enlighet med /irsredovisnings—
lagen och International Financial Reporting Standards (IFRS)

och tolkningsuttalanden frén International Financial Reporting
Standards Interpretations Committee (IFRIC) s&dana de antagits
av EU.

Koncernredovisningen dr vidare upprdattad i enlighet med svensk
lag genom tillampning av RFR 1 Kompletterande redovisningsregler
fér koncerner.

Moderféretagets drsredovisning &r upprattad i enlighet med
svensk lag och med tilldmpning av Arsredovisningslagen samt
RFR 2 Redovisning f&r juridiska personer.

Nya och @ndrade standarder som har tillimpats av
koncernen

Koncernens finansiella rapporter har pdverkats av inférandet av
den nya standarden IFRS 16 Leasingavtal. | Svrigt har inga nya
standarder, dndringar och tolkningar som trader i kraft for raken-
skapsdr som bérjar 1januari 2019 haft en vasentlig inverkan pé kon-
cernens finansiella rapporter.

IFRS 16 Leasingavtal

I januari 2016 publicerade IASB en ny leasingstandard som ersdtter
IAS 17 Leasingavtal samt tillhérande tolkningar IFRIC 4, SIC-15 och
SIC-27. Standarden krdver att tillgéngar och skulder hanfrliga

till alla leasingavtal, med n&gra undantag, redovisas i balansrék-
ningen. Denna redovisning baseras pd synséttet att leasetagaren
har en rattighet att anvdnda en tillgdng under en specifik tids-
period och samtidigt en skyldighet att betala fér denna rattig-

het. Redovisningen for leasegivaren &r i allt védsentligt oférandrad.
Standarden antogs av EU i oktober 2017 och ar tilladmplig fér réken-
skapsdr som p&bdrjas den 1januari 2019 eller senare.

INVISIO har valt att tilldmpa férenklad metod (modifierad retro-
aktiv ansats) vilket innebar att jamférelsesiffrorna inte har raknats
om. Implementeringen har paverkat INVISIOs balansomslutning
med en dkning pd 29,2 MSEK, framst till f3ljd av koncernens kon-
torshyreskontrakt. Per 2018 uppgick avtalade framtida hyres- och
leasingavgifter till 28,9 MSEK. Eget kapital p&verkas ej p& grund av
vald évergdngsmetod. Uppskattningar och beddmningar vid fast-
stéllandet av leasingskulden framgdr pd sid 67, 59 och 60.

IAS 17, Omrédkning IFRS 16,
MSEK 2019-01-01  tillIFRS16 2019-01-01
Tillg&ngar
Nyttjanderatter leasingavtal 29,2 29,2
Summa effekt 0,0 29,2 29,2
Eget kapital och skulder
Leasingskulder 29,2 29,2
Summa effekt 0,0 29,2 29,2

Vid faststdllandet av leasingskulden i Sppningsbalansen per 1januari
2019 har INVISIO anvdnt en genomsnittlig marginell Idnerdnta om
1,54 procent. Koncernen har valt att tilldmpa tre undantag enligt IFRS
16. INVISIO har exkluderat leasingkontrakt dér den underliggande

INVISIO Arsredovisning 2019

tillgéngen &r av mindre véirde (6 000 USD eller ligre), exkluderat
leasingavtal dar leasingperioden &r 12 m&nader eller kortare samt
for leasingportfsljer med liknande egenskaper anvént samma
diskonteringsrdnta.

Implementeringen av standarden medfér att leasingavgifterna
istdllet redovisas som avskrivningar och rdntekostnader, vilket
framst forbattrar EBITDA. Aven resultatet p&verkas fér enskilda
perioder, d& réntedelen &r hdgre i leasingperiodens bdrjan.
Avskrivningen dr dock linjar och vid leasingperiodens slut dr
resultatet opdverkat i jamfdrelse med tidigare tillimpad standard.
I not 12 presenteras den effekt IFRS 16 har haft under perioden p&
koncernens resultat och kassafléde.

Nya standarder, dndringar och tolkningar av befintliga
standarder som inte har tillimpats i fortid av koncernen
Inga nya standarder och dndringar av tolkningar och befintliga
standarder som tréder ikraft for rakenskapsdr som borjar efter 1
januari 2019 fdrvéntas ha ndgon vésentlig inverkan p& koncernens
finansiella rapporter.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderféretaget INVISIO
Communications AB (publ.) och dess dotterféretag. Dotterforetag
utgdrs av foretag Sver vilka koncernen har bestdémmande infly-
tande. De finansiella rapporterna for INVISIO och dotterféretagen
som tas in i koncernredovisningen avser samma period och &r upp-
rattade enligt de redovisningsprinciper som gdller i koncernen.

Koncernredovisningen har upprdttats enligt anskaffningsvarde-
metoden, férutom finansiella tillgdngar som kan sdljas, finansiella
tillg&ngar och skulder (inklusive derivatinstrument]. Alla koncern-
interna mellanhavanden, intdkter, kostnader, vinster eller forluster
som uppkommer i transaktioner mellan féretag som omfattas av
koncernredovisningen elimineras i sin helhet. Ett dotterforetag tas
med i koncernredovisningen genom férvdrvsmetoden fran forvarvs-
tidpunkten, vilket ar den dag moderfdretaget far ett bestémmande
inflytande, och ingér i koncernredovisningen fram till den dag d&
det bestdmmande inflytandet upphar.

Forvarvsmetoden anvdnds for redovisning av koncernens rorel-
seforvarv. Overford ersattning for férvdrvet av ett dotterféretag
utgdrs av verkligt vérde pd dverlatna tillgéngar, skulder och de
aktier som emitterats av koncernen. | kdpeskillingen ingdr &ven
verkligt varde pd alla tillgangar eller skulder som &r en f&ljd av en
overenskommelse om villkorad képeskilling. Férvarvsrelaterade
utgifter kostnadsférs ndr de uppstar. Identifierbara férvarvade
tillgéngar och dvertagna skulder i ett rérelseférvary varderas
inledningsvis till verkliga vdrden pé férvarvsdagen. For varje for-
varv avgér koncernen om alla innehav utan bestdmmande infly-
tande i det férvarvade féretaget redovisas till verkligt varde eller
till innehavets proportionella andel av det férvdrvade foretagets
nettotillgdngar. Det belopp varmed dverférd ersdttning, eventu-
elltinnehav utan bestémmande inflytande samt verkligt varde p&
férvarvsdagen pé tidigare aktieinnehav dverstiger verkligt varde
pé& koncernens andel av identifierbara férvarvade nettotillgéngar,
redovisas som goodwill. Om beloppet understiger verkligt varde for
det férvarvade dotterforetagets tillgéngar, i hdndelse av ett s& kall-
lat férvary till ldgt pris, redovisas mellanskillnaden direkt i
ovrigt totalresultat.

Utldndska dotterforetag

Poster som ingér i de finansiella rapporterna fér de olika enheterna i
koncernen dr varderade i den valuta som anvdnds i den ekonomiska
miljé dar respektive féretag huvudsakligen &r verksamt (funktionell
valuta). | koncernredovisningen anvénds moderfdretagets funktio-
nella valuta som presentationsvaluta, vilken @r svenska kronor.



Not 1

Resultat och finansiell stélining for alla koncernféretag med annan
funktionell valuta @n presentationsvalutan omrdknas enligt fol-
jande: tillg&ngar och skulder f&r var och en av balansrdkningarna
omrdknas till balansdagens kurs, intdkter och kostnader fér var och
en av resultatrdkningarna omrdknas till genomsnittlig valutakurs.
Alla valutakursdifferenser som uppstdr redovisas i dvrigt totalresul-
tat. Vid omrdkningen av dotterféretagen har féljande valutakurser
anvants:

Valuta Resultatrékning Balansré&kning
DKK 1,4183 (1,3762) 1,3968 (1,3760)
usD 9,460k (8,6921) 9,3171(8,9710)
EUR 10,5892 (10,2567) 10,4336 (10,2753)

Uppskattningar och antaganden

Uppskattningar och beddmningar utvarderas [6pande och baseras
p& historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive frvantningar
p& framtida héndelser som anses rimliga under rddande férhéllan-
den.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden,
vilka inte alltid motsvarar det verkliga resultatet. De uppskattningar
och antaganden som innebdr en betydande risk fér vasentliga
justeringar i redovisade varden for tillgdngar och skulder under
nastkommande rakenskapsér diskuteras nedan.

Provning av nedskrivningsbehov for aktiverade
utvecklingskostnader

Utgifter som uppstdtt i utvecklingsprojekt redovisas som immate-
riella tillgdngar n&r det dr sannolikt att projektet kommer att bli fram-
géngsrikt med tanke p& dess kommersiella och tekniska m&jligheter
och att kostnaderna kan matas pd ett tillforlitligt satt. Detta sdker-
stdlls genom att samtliga aktiverade utvecklingsprojekt drivs enligt
bolagets vél dokumenterade utvecklingsprocess. S& snart indika-
tion finns provas aktiverade utvecklingskostnader fér nedskrivning i
enlighet med beskriven redovisningsprincip. Atervinningsv'drdet har
faststdllts genom berdkning av nyttjandevardet. For dessa berdk-
ningar mé&ste vissa uppskattningar géras vilka framgér av not 10.
Per den 31 december 2019 uppgick totala immateriella tillgéngar till
85,6 MSEK (49,7). Se not 10 fér kéinslighetsanalys.

Uppskjuten skatt avseende underskottsavdrag

Uppskjutna skattefordringar redovisas for skattemdssiga under-
skottsavdrag i den utstrédckning som det dr sannolikt att de kan
tillgodogéras genom framtida beskattningsbara vinster. En enskild
beddmning gors av varje bolag med hdnsyn till historisk resultat-
utveckling och md&jligheter att anvdnda underskottsavdragen, vilket
baseras pé fler@rsprognoser. | not 9 finns underskottsavdragen
beskrivna. Per den 31 december 2019 uppgick uppskjuten skatte-
fordran avseende underskottsavdrag till 11,9 MSEK (25,4). Om det
prognostiserade resultatet skulle vara & procent légre/hégre per ér,
med alla andra variabler konstanta, skulle den uppskjutna skatte-
fordran per den 31 december 2019 varit 0,0 MSEK (0,0) Iagre/hdgre.

Garantiavsattning

En avsdttning sker ndr koncernen har ett formellt eller informellt
dtagande som en f3ljd av en intraffad hdndelse, nar det ar troligt
att ett utfldde av resurser kravs for att reglera dtagandet och
beloppet kan berdknas pd ett tillférlitligt s&tt. Redovisade avsatt-
ningar avser eventuella framtida &taganden fér garantiférplik-
telser till f6ljd av sdlda produkter. Beloppet berdknas [6pande
under dret baserat pd tidigare utfall och aktuell omsé&ttning med
tillagg for dvriga kanda fdrhallanden. Per den 31 december 2019
uppgick garantiavséttningen till 5,1 MSEK (5,3). Om det historiska
utfallet hade varit 6 procent lagre/hégre &n faktiska utfallet,
med alla andra variabler konstanta, skulle garantiavsdttningen
per 31 december 2019 varit 0,3 MSEK (0,3) lagre/hégre.

Noter

forts. Allmin information, redovisnings- och virderingsprinciper

Leasing (fran och med 1 januari 2019)

Nar leasingavtalets Iangd faststdlls, beaktar ledningen all tillgdng-
lig information som ger ett ekonomiskt incitament att utnyttja en
férlangningsoption, eller att inte utnyttja en option fér att sdga
upp ett avtal. Mgjligheter att forlcinga ett avtal inkluderas endast i
leasingavtalets [dngd om det &r rimligt sdkert att avtalet foridngs
(eller inte avslutas). De avtal som framférallt p&verkas av denna
bedémning avser lokaler i Képenhamn dér INVISIO béde kan fér-
lénga avtalet med en mé&nad i taget (efter ursprunglig leasing-
period 18pt ut i slutet av 2026) eller vélja att avsluta avtalet i for-
tid (dock inklusive s.k. break-up fee). Bedémningen per 31 decem-
ber 2019 &r att koncernen inte kommer att utnyttja méjligheten att
avsluta avtalet i fortid. INVISIO har inte heller bedomt det rimligt
sdkert att de kommer utnyttja férldngningsoptionen.

Intdkter
Koncernen tillimpar IFRS 15 Intdkter fr&n avtal med kunder.

Koncernen utvecklar och sdljer avancerade kommunikations-
system med hdrselskydd. Koncernens intdkter bestdr till huvud-
delen av tvé intdktsfldden (1) Férséljning genom inkdpsorder (2) for-
sdljning genom program. Forsdljningen genom inkdpsorder innebdr
att koncernens kunder Idigger separat inkdpsorder och i samband
med det godkdnner koncernens standardiserade forsdljningsavtal.
Forsdljningen genom program innebdr att det oftast finns ett stdrre
ramavtal med kunder, till exempel ingdr de i ett moderniserings-
program rérande soldaters personliga utrustning.

Avseende forsdljningen som sker genom inkdpsorder anvdnder
koncernen standardiserade forsdljnings- och leveransvillkor i sam-
band med all férsdljning. Varje order dr ett specifikt prestations-
&tagande eftersom varorna anses som distinkta. Transaktionspriset
faststdlls pd respektive férsdljningsorder och innehdller endast
fasta ersattningar, det férekommer ingen rérlig ersattning. Intdkten
redovisas ndr prestationsdtagande dr uppfyllt vilket innebdr att
intdkterna redovisas vid en given tidpunkt. For férsdljning genom
inkdpsorder 6vergér kontrollen i samband med att INVISIO gér
varan tillganglig till kund (Ex Works).

Forsdljningen som sker genom program har flera likheter med for-
sdljningen som sker via inképsordet. Skillnaden &r att det finns ndgon
form av ramavtal eller distributionsavtal i grunden. | samband med
att ett ramavtal tecknas férbinder sig varken sdljaren/kdparen att
kdpa/leverera viss kvantitet utan verkstallbara réttigheter och skyl-
digheter uppstdr forst nar en inkdpsorder kommer. Transaktionspriset
faststdlls pd respektive forsdljningsorder och innehdller endast fasta
ersattningar, det férekommer ingen rorlig ersattning. Intdkten redo-
visas ndr prestations&tagande &r uppfyllt vilket innebdr att int&k-
terna redovisas vid en given tidpunkt. For férsdljning genom program
Svergdr kontrollen vid olika tidpunkter beroende pé& vad som avtalats
med den specifika kunden. Vanligast fdrekommande &r att kontrollen
dvergdr i samband med att INVISIO g&r varan tillgénglig till kund
(Ex Works) eller nar INVISIO levererat varan till en faststdlld plats
(DAP). Vid férsdljning genom program kan utbildning i samband
med inkdp ingd. Intdkten fér utbildningen redovisas vid utférandet av
tjcinsten och sker oftast innan forsta leveransen av varor.

Ingen intdktsstrdm innehdller ndgon finansieringskomponent
dé kredittiden dr kort, ofta runt 30 dagar.

Koncernens &tagande att reparera eller ersétta defekta
produkter i enlighet med normala garantiregler redovisas som
en avsdttning.

Segmentsrapportering

Verksamheten bestdr av endast ett segment. Rérelsesegment
rapporteras pd ett sGtt som dverensstdmmer med den interna
rapporteringen som ldmnas till den hégste verkstdllande besluts-
fattaren. Den hégste verkstdllande beslutsfattaren Gr den funktion
som ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av rérelse-
segmentens resultat. | koncernen har denna funktion identifierats
som ledningen.
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Noter

Not 1

Ersittning till anstéllda

Rorlig erséttning

Koncernen redovisar en skuld och en kostnad for rérlig ersdttning
baserat p& maluppfylinad vad galler uppnddd férsaljning och
resultatutveckling.

Pensionsforpliktelse

Koncernen har endast avgiftsbestdmda pensionsplaner, som
kostnadsfors I6pande. Féretaget har inga forpliktelser efter att
pensionspremien dr betald.

Aktierelaterade formaner

Koncernen har tvé pdgdende aktierelaterade ersé&ttningsplaner
dar regleringen gérs med aktier. Verkligt vérde for den tjcinstgo-
ring som berdttigar anstdllda till tilldelning av optioner kostnads-
férs. Det totala belopp som ska kostnadsféras under intjcénande-
perioden baseras pé verkligt varde pé& de tilldelade optionerna,
exklusive eventuell inverkan frén icke marknadsrelaterade villkor f&r
intjdnande. Icke marknadsrelaterade villkor fér intjéinande beaktas
i antagandet om hur manga optioner som férvantas bli inlésnings-
bara. Varje balansdag reviderar féretaget sina bedémningar av hur
mé&nga optioner som férvéntas bli inldsningsbara. Revideringens
eventuella inverkan pé& de ursprungliga bedémningarna redovisas

i resultatrakningen férdelat Gver resten av intjdnandeperioden och
motsvarande justeringar gérs i eget kapital. Fér mer information om
Personaloptionsprogrammen se not 7.

Aktuell och uppskjuten skatt

Skattekostnader for perioden bestdr av aktuell och uppskjuten
skatt. Aktuell skatt berdknas baserat p& de skatteregler som géller
eller antagits pd& balansdatum i de lédnder dér bolagets dotterbolag
bedriver verksamhet och skapar beskattningsbar inkomst.

Uppskjuten skatt redovisas enligt balansrdkningsmetoden p&
alla tempordra skillnader som uppkommer mellan det skattemds-
siga vardet pd tillgdngar och skulder och dess redovisade varden
i koncernredovisningen. Uppskjuten skatt beréknas baserat pé de
skattesatser och regler som gdller eller antagits pé& balansdagen
och férvéntas gdlla nér den relaterade uppskjutna skattetillgéngen
realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas endast i den utstrdckning
som det dr sannolikt att framtida beskattningsbar vinst kommer att
finnas tillgdnglig, vilken de tillfalliga skillnaderna kan kvittas mot.

Uppskjutna skattefordringar och skulder kvittas nér det finns en
legal ratt att kvitta aktuella skattefordringar mot aktuella skatte-
skulder och ndr uppskjutna skattefordringar och skatteskulder
hanfar sig till inkomstskatt som p&férs av samma skattemyndighet
pé& antingen samma skattesubjekt eller olika skattepliktiga enheter
dar det finns en avsikt att avveckla saldon pé nettobasis.

Finansiella instrument

Koncernen tillampar IFRS 9 Finansiella instrument. Koncernens
finansiella tillg&ngar och skulder utgérs av posterna; kundford-
ringar, dvriga fordringar, hyresdepositioner, likvida medel, derivat,
leverant&rsskulder, leasingskulder och dvriga skulder.

Forsta redovisningstillfillet

Finansiella tillgéngar och finansiella skulder redovisas nar koncer-
nen blir part i instrumentets avtalsmdssiga villkor. Kép och for-
sdljning av finansiella tillgéngar och skulder redovisas p& afférs-
dagen, det datum da koncernen férbinder sig att képa eller sélja
tillgédngen.

Finansiella instrument redovisas vid férsta redovisningstillfallet
till verkligt varde plus, fér en tillgdng eller finansiell skuld som inte
redovisas till verkligt varde via resultatrékningen, transaktionskost-
nader som dr direkt hénforliga till férvary eller emission av finansiell
tillgé&ng eller finansiell skuld, till exempel avgifter och provisioner.
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Finansiella tillgangar - Klassificering och virdering
skuldinstrument

Ett foretag ska klassificera en finansiell tillgdng pa tre olika s&itt
beroende pd féretagets affarsmodell for frvaltning av finansiella
tillgdngar och egenskaperna hos de avtalsenliga kassaflédena
frén tillg&ngen. De tre olika kategorierna &r verkligt vérde via resul-
tatrékningen, upplupet anskaffningsvdrde och verkligt vérde via
ovrigt totalresultat. Koncernen har endast skuldinstrument som
klassificeras och vérdera genom upplupet anskaffningsvarde.

Finansiella tillgéngar vérderade till upplupet anskaffningsvérde
Klassificeringen av investeringar i skuldinstrument beror p& kon-
cernens affarsmodell f&r hantering av finansiella tillgdngar och
de avtalsenliga villkoren fér tillgdngarnas kassafléden. Koncernen
omklassificerar skuldinstrument endast i de fall d& koncernens
affdrsmodell fér instrumenten dndras.

Koncernens finansiella tillgdngar som innehas med syfte att
inkassera avtalsenliga kassafléden och ddr dessa kassafléden
enbart bestdr av kapitalbelopp och rdnta, redovisas till upplupet
anskaffningsvdrde. Rénteintdkter frén sddana finansiella tillgdngar
redovisas som finansiella intdkter genom tilldmpning av effektiv-
rantemetoden. Nedskrivningsfdrluster redovisas p& en separat rad
i resultatrdékningen.

Koncernens finansiella tillgdngar som varderas till upplupet
anskaffningsvdrde utgdrs av posterna kundfordringar, dvriga
fordringar, hyresdepositioner och likvida medel.

Finansiella tillgangar och skulder - Klassificering och
virdering derivatinstrument

Derivat redovisas och vdrderas i balansrdkningen till verkligt varde,
bé&de initialt och vid efterfdljande omvarderingar i slutet av varje
rapportperiod. Alla férdandringar i verkligt vérde av derivatinstru-
ment redovisas direkt i resultatrdkningen inom finansiella poster.

Bortbokning finansiella tillgangar
K8p och férsdljning av finansiella tillgdngar redovisas p& affarsda-
gen. Finansiella tillgdngar tas bort frdn balansrdkningen nér ratten
att erhdlla kassafléden frén instrumentet har [8pt ut eller har Sver-
forts och koncernen har dverfért i stort sett alla risker och férméner
som &r forknippade med dganderdtten.

Vinster och férluster som uppstdr vid bortbokning frén balans-
rdkningen redovisas direkt i resultatet inom finansiella poster.

Finansiella skulder - Klassificering och virdering
Koncernens finansiella skulder varderas efter det forsta redovis-
ningstillfdllet till upplupet anskaffningsvarde med tilldmpning
av effektivréntemetoden och finansiella skulder som vérderas till
verkligt varde dver resultatrdkningen.

Koncernens finansiella skulder som vdrderas till upplupet
anskaffningsvadrde utgdrs av posterna leverantdrsskulder, vriga
skulder och upplupna kostnader.

Bortbokning finansiella skulder

Finansiella skulder tas bort frén balansrakningen nar férplik-
telserna har reglerats, annullerats eller p& annat s&itt upphdrt.
Skillnaden mellan det redovisade vardet fér en finansiell skuld som
utsldckts eller dverférts till en annan part och den ersdttning som
erlagts, inklusive dverférda tillgdngar som inte dr kontanter eller
p&tagna skulder, redovisas i dvrigt totalresultat.

D4 villkoren f&r en finansiell skuld omférhandlas, och inte bokas
bort frén balansrdkningen, redovisas en vinst eller frlust i &vrigt
totalresultat. Vinsten eller forlusten berdknas som skillnaden mellan
de ursprungliga avtalsenliga kassaflédena och de modifierade
kassaflédena diskonterade till den ursprungliga effektiva rdantan.



Not 1

Kvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgéngar och skulder kvittas och redovisas med ett net-
tobelopp i balansrdkningen, endast ndr det finns en legal ratt att
kvitta de redovisade beloppen och en avsikt att reglera dem med
ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgdngen och reglera
skulden. Den legala rattigheten far inte vara beroende av framtida
handelser och den méste vara réttsligt bindande fér féretaget och
motparten b&de i den normala affdrsverksamheten och i fall av
betalningsinstdllelse, insolvens eller konkurs.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Tillgédngar som redovisas till upplupet anskaffningsvérde

Koncernen beddmer de framtida férvantade kreditforluster som &r
kopplade till tillgéngar redovisade till upplupet anskaffningsvarde.
Koncernen redovisar en kreditreserv fér sddana férvéntade kredit-
férluster vid varje rapporteringsdatum.

Koncernen tillampar den férenklade ansatsen for kreditreserve-
ring, det vill scga, reserven kommer att motsvara den férvéntade
férlusten Gver hela kundfordringarnas livsldngd.

Kreditreserveringen baseras pé& férvantade kreditférluster och
bestdr av en generell reserv och en individuell bedémning. Fér den
generella reserven berdknas en procentsats baserat p& historiska
kreditforluster och framatblickande antaganden. Fér den indivi-
duella beddmningen beaktas kundens nuvarande situation och
andra relevanta omstdndigheter till exempel kreditriskegenskaper,
férfallna dagar och historisk situation. Férvéntade kreditférluster
redovisas i koncernens rapport Gver totalresultat i posten vriga
externa kostnader.

Immateriella tillgangar
Koncernen driver produktspecifik utvecklingsverksamhet. Utgifter
som uppstétt i utvecklingsprojekt redovisas som immateriella
tillg&ngar nar det ar sannolikt att projektet kommer att bli fram-
géngsrikt, med tanke p& dess kommersiella och tekniska majlig-
heter, och nér utgifterna kan métas pé ett tillforlitligt satt. Utgifter
som hor direkt samman med utveckling av produkter med avsikt
att sdljas, redovisas som immateriella tillgédngar.
Utvecklingsutgifterna omfattar [6n och andra utgifter for
anstdllda som uppkommit genom utveckling av produkterna samt
direkt hénférbara externa utgifter sésom bland annat formverk-
tyg, testning och typgodkannande. Ovriga utvecklingsutgifter kost-
nadsfdrs nar de uppstar. Utvecklingsutgifter som redan har kost-
nadsfdrts, redovisas inte som en tillgang i efterféljande perioder.
Aktiverade utvecklingsutgifter har en begrdnsad nyttjande-
period och skrivs av linjart fran den tidpunkt d& den kommersiella
produktionen av produkten pabdrjas. Avskrivningarna gérs dver
den férvantade nyttjandeperioden, 3-7 &r.

Materiella anldggningstillgangar

Anldggningarna redovisas till anskaffningskostnad med avdrag fér
planmassig avskrivning baserade p& en bedémning av tillgdngar-
nas nyttjandeperiod. Vid avyttring redovisas eventuella vinster/fér-
luster Sver resultatrdkningen. Tillgdngarnas restvarde och nyttjan-
deperiod prévas vid varje bokslut och justeras vid behov. Materiella
anldggningstillgdngar har en begransad nyttjandeperiod och
skrivs av linjdrt dver den férvantade nyttjandeperioden, 3-5 ar.

Nedskrivningar av ej finansiella tillgangar

De redovisade vérdena fér koncernens tillgéngar, med undantag
for finansiella tillgdngar som redovisas till verkligt varde med vérde-
féréndringar i resultatrdkningen, prévas vid varje tidpunkt dér skal
foreligger for att bedéma om det finns indikation p& nedskrivnings-
behov. Om né&gon sddan indikation finns, berdknas tillgdngens
&tervinningsvarde. En nedskrivning redovisas nar en tillgdngs redo-
visade varde dverstiger dtervinningsvdrdet. En nedskrivning belas-
tar resultatrékningen. Se nedan for mer detaljer kring berdkning av
tillgdngens &tervinningsvarde.

Noter

forts. Allmin information, redovisnings- och virderingsprinciper

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar &terfdrs om en senare kning av &tervinningsvérdet
objektivt kan hanféras till en hdndelse som intréffat efter det att
nedskrivningen gjordes och att det har skett en férdndring i de anta-
ganden som |8g till grund f&r berdkningen av dtervinningsvardet.

En nedskrivning &terférs endast till den utstréckning tillgdngens
redovisade vdrde efter dterféring inte Sverstiger det redovisade
varde som tillg&ngen skulle ha haft om ndgon nedskrivning inte
hade gjorts, med beaktande av de avskrivningar som d& skulle ha
gjorts.

Avsittningar

En avsdttning redovisas ndr det finns ett dtagande till fljd av

en intréffad hdndelse och att det dr sannolikt att ett utflode av
resurser kommer att krdvas for att fullgéra forpliktelserna, samt att
en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras.

Varulager

Varulagret varderas till det Idgsta av anskaffningsvérdet och netto-
férsaljningsvarde pd balansdagen. Anskaffningsvardet faststdlls
med “forst in, férst ut™principen. Nettoférsaljningsvardet dr det
uppskattade forsdljningsvardet i den |6pande verksamheten, med
avdrag for tillampliga rérliga férsdljningskostnader. Avsattning for
inkurans baseras pd artiklarnas &lder och &tervinningsvérde.

Likvida medel
Likvida medel omfattar kassa och omedelbart tillgdngliga bank-
tillgodohavanden.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

| de enskilda bolagen har fordringar, skulder och avsattningar

i utlandsk valuta omrdknats efter balansdagens kurs. Valutakurs-
effekter bokfdrs i resultatrdkningen som finansiell intékt/kostnad.

Kassafl6desanalys

Kassaflddesanalysen har upprdttats enligt den indirekta metoden.
Det innebdr att kassaflddet har justerats fér transaktioner som inte
medfort in- eller utbetalningar under perioden.

Beriékning av atervinningsvérdet

Atervinningsvérdet pd tillg&ngar tillhérande kategorierna l&ne-
fordringar och kundfordringar, vilka redovisas till upplupet anskaff-
ningsvdrde, berdknas som nuvdrdet av framtida kassafldden dis-
konterade med den effektiva rénta som gdller dé tillgdngen redovi-
sas for forsta géngen. Tillgdngar med kort 18ptid diskonteras inte.
Atervinningsvirdet p& dvriga tillgéngar &r det hdgsta av verkligt
vdrde med avdrag for férsdljningskostnader och nyttjandevdrdet.
Vid berdkning av nyttjandevdrdet diskonteras framtida kassafléden
med en diskonteringsfaktor som beaktar riskfri rénta och den risk
som &r forknippad med den specifika tillgéngen. For en tillgéng
som inte genererar kassafléden som dr vésentligen oberoende av
andra tillg&ngar, berdknas ett gemensamt dtervinningsvarde for
den kassagenererande enhet till vilken tillgdngen hér.

Leasing (till och med 31 december 2018)
Anlaggningstillgéngar som disponeras via leasing klassificeras i
enlighet med leasingavtalets ekonomiska innebdrd. Leasingobjekt
som disponeras via finansiell leasing redovisas som anldggnings-
tillgéng och framtida leasingavgifter som réntebdrande skulder.
For leasingobjekt som klassificeras som operationell leasing redo-
visas leasingkostnaden som rérelsekostnad i resultatrdkningen.

Leasing (fran och med 1 januari 2019)

Koncernen tillampar IFRS 16 Leasingavtal frén 1januari 2019 med
férenklad Gvergdngsmetod. Fér mer information om évergdngs-
effekter, se sid 56 och not 12.
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Noter

Not 1

INVISIOs leasingavtal ddr INVISIO dr leasetagare avser frimst
hyreslokaler och bilar. Leasingavtalen skrivs normalt for fasta perio-
der om 2-10 &r fdr hyreslokalerna och tre &r fér bilar. M&jligheter
till férldngning och uppsdgning i fértid kan finnas, detta beskrivs
nedan. Villkoren férhandlas separat fér varje avtal och innehdller
ett stort antal olika avtalsvillkor.

Leasingavtalen redovisas som nyttjanderdtter och en motsva-
rande skuld, den dagen som den leasade tillgédngen finns tillgdng-
lig fér anvandning av INVISIO. Nyttjanderdtten och leasingskulden
redovisas p& egna rader i balansrékningen som Nyttjanderdétt lea-
singavtal respektive Leasingskuld. Varje leasingbetalning fordelas
mellan amortering av skulden och rdntekostnad.

Réntekostnaden férdelas dver leasingperioden sd att varje redo-
visningsperiod belastas med ett belopp som motsvarar en fast
réntesats fér den under respektive period redovisade skulden.
Nyttjanderdtten skrivs av linjart dver det kortare av tillgéngens
nyttjandeperiod och leasingavtalets langd.

Tillg&ngar och skulder som uppkommer frén leasingavtal redo-
visas initialt till nuvdrde. Leasingskulderna inkluderar nuvdrdet av
féljande leasingbetalningar:
fasta avgifter (inklusive avgifter som till sin substans &r fasta),
variabla leasingavgifter som beror pd ett index eller ett pris, initi-
alt varderade med hjdlp av index eller pris vid inledningsdatumet,
garanterat restvdrde som leasetagaren férvéntar sig behdva
betala till leasegivaren,
|6senpriset for en képoption, om det ar rimligt sdkert att lease-
tagaren kommer att nyttja optionen och
viten for att avsluta leasingavtalet, om leasingavtalets langd
speglar antagandet att leasetagaren kommer att utnyttja denna
mojlighet.

Leasingbetalningarna diskonteras med den implicita rdntan
om den rdntan kan faststdllas, annars den marginella I&nerdntan.

Not2 Finansiell riskhantering och kapitalrisk

Finansiella riskfaktorer

Koncernen utsdtts genom sin verksamhet f&r olika finansiella risker
sd@som rdnterisk, valutarisk, kreditrisk, samt finansierings- och likvi-
ditetsrisk. INVISIOs finanspolicy, vilken arligen faststdlls av styrel-
sen, anger riktlinjer for hantering av dessa finansiella risker inom
koncernen.

Finanspolicyn omfattar s&val placeringar som uppléning.
Inriktningen ska vara att reducera negativa avvikelser i koncernens
resultat, eget kapital och kassafldde som orsakas av rdnte-och
valutakursférdandringar. INVISIO ska vidare kunna méta sina betal-
ningsforpliktelser varfor kredit-, rdnte- och likviditetsriskerna ska
minimeras. Koncernen ska inte skapa mervarde genom finansiellt
risktagande. Efter beaktande av finanspolicyns begrdnsningar ska
hdgsta mdjliga avkastning efterstravas pé de placerade medlen.

Rénterisk

Rénterisken dr risken for att vérdet pd finansiella instrument varie-
rar pd grund av férandringar i marknadsrdntor. Koncernens rénte-
bdrande finansiella tillgdngar bestdr av banktillgodohavanden.
Koncernen har inga rédntebdrande finansiella skulder och utsdtts
ddrmed inte fér négon vdsentlig rdnterisk.

Valutarisk

Valutarisk definieras som risken f&r en resultatminskning och/eller
minskat kassafldde pd grund av féréndringar i valutakurser.

INVISIO Arsredovisning 2019
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Tillgdngarna med nyttjanderatt vérderas till anskaffningsvarde och
inkluderar foljande:

det belopp leasingskulden ursprungligen varderats till,
leasingavgifter som betalats vid eller fére inledningsdatumet,
efter avdrag for eventuella forméner som mottagits i samband
med teckningen av leasingavtalet,

initiala direkta utgifter och

utgifter for att &terstdlla tillgéngen till det skick som f&reskrivs i
leasingavtalets villkor.

INVISIO har valt att tilldmpa undantag i IFRS 16 som innebdr att
betalningar fér korta kontrakt och leasingavtal av mindre vérde
kostnadsfors linjart i resultatrékningen. Korta kontrakt dr avtal med
en leasingtid pd 12 mdnader eller mindre. Avtal av mindre vérde
inkluderar frdmst mindre IT-utrustning. Koncernen redovisar varje
leasingkomponent separat frdn icke-leasingkomponenter.

Optioner att férléinga och sdga upp avtal finns inkluderade i ett
antal av koncernens leasingavtal gdllande hyreslokaler. Villkoren
anvdnds fér att maximera flexibiliteten i hanteringen av avtalen. Den
dvervagande delen av optionerna som ger méjlighet att férldnga
och sdiga upp avtal kan endast utnyttjas av koncernen och inte av
leasegivarna. Bedomning avseende utnyttjande av optioner att fér-
langa eller sdga upp avtal omprdvas om det uppstdr négon vdsent
lig handelse eller féréndring i omstdndigheter som pdverkar denna
beddmning och férdndringen dr inom leasetagarens kontroll.

Nérstaendetransaktioner
Vad gdller styrelse och VD och &vriga ledande befattningshavares
[8ner och andra ersdttningar, kostnader, férpliktelser och férméner
samt avtal avseende avgdngsvederlag, se not 8.

Koncerninterna transaktioner framgér av not b.

Ovrig upplysning om nérst&endetransaktioner framgdr av not 23.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget uppréttar sina finansiella rapporter enligt
ﬁrsredovisningslogen samt RFR 2 Redovisning for juridiska perso-
ner. Samma redovisningsprinciper tillampas som for koncernen.

Forandrade valutakurser paverkar koncernens resultat och

eget kapital p& olika satt:

« Resultatet p&verkas nér férsdljning och inkdp &r i olika valutor
(transaktionsexponering)

« Resultatet pdverkas nér tillgdngar och skulder &r i olika valutor
(omrékningsexponering)

+ Det egna kapitalet pdverkas nér utléndska dotterféretags netto-
tillg&ngar réknas om till svenska kronor (omrdkningsexponering
i balansrékningen).

Transaktionsexponering

INVISIO har en stark internationell préigel med stérre delen av sin
férsdljning i EUR, GBP och USD. Majoriteten av koncernens verk-
samhet finns i det danska bolaget vilket har den funktionella valu-
tan DKK. Dérmed uppstér transaktionsrisker vid k&p/férséljningar
och finansiella transaktioner i utldndsk valuta. Férsdljningen i
dessa valutor uppgick under 2019 till 35,1 MUSD (16,3), 12,7 MEUR
(11,1) och 1,6 MGBP (7,5). Inkdp av komponenter sker i huvudsak i
SEK och DKK. Valutarisker hanteras enligt den finanspolicy som
faststdllts av styrelsen, vilken i korthet innebdr att stérre mottagna
och leveransbekréftade forsdljningsorder ska valutasdkras. INVISIO
har under Gret ef mottagit férsdljningsorder av den karaktdr att det
uppfyllt behovet for valutasdkring. For mer information om derivat-
instrument hdnvisas till not 15.



Not 2 forts. Finansiell riskhantering och kapitalrisk

Om den genomsnittliga valutakursen fér den danska kronan hade
férstéjrkts/ﬁjrsvcgqts med 5 procent i férhéllande till EUR, med alla
andra variabler konstanta, skulle 2019 &rs intdkter och resultat efter
skatt varit 6,7 MSEK (5,7) respektive 3,2 MSEK (2,8) légre/hégre. Om
den genomsnittliga valutakursen fér den danska kronan hade for-
starkts/forsvagats med 5 procent i férhllande till USD, med alla
andra variabler konstanta, skulle 2019 &rs intdkter och resultat efter
skatt varit 13,7 MSEK (7,0) respektive 6,7 MSEK (3,1) Itigre/hdgre. Om
den genomsnittliga valutakursen fér den danska kronan hade for-
starkts/frsvagats med 5 procent i férhdllande till GBP, med alla
andra variabler konstanta, skulle 2019 &rs intdkter och resultat efter
skatt varit 0,9 MSEK (4,3) respektive 0,4 MSEK (1,8) Iagre/hdgre.

Omrdékningsexponering

Koncernen har likvida medel, kundfordringar och leverantors-
skulder i utlandska valutor, framférallt i USD, EUR och GBP. Per 31
december 2019 var nettoexponeringen i USD mot SEK 109,2 MSEK
(58,3), i EUR mot SEK 62,6 MSEK (28,8) och i GBP mot SEK 4,3 MSEK
(38,1) avseende dessa poster. Om valutakursen for USD hade varit
5 procent hdgre/lsigre jamfdrt med den valutakurs som géllde per
31december 2019 s& skulle koncernens resultat efter skatt paverkas
positivt/negativt med 4,3 MSEK (2,1). Om valutakursen fér EUR hade
varit 5 procent hégre/lagre jimfért med den valutakurs som géllde
per 31 december 2019 s& skulle koncernens resultat efter skatt
pdverkas positivt/negativt med 2,56 MSEK (1,1) . Om valutakursen fér
GBP hade varit 5 procent hégre/lagre jimfért med den valutakurs
som gdllde per 31 december 2019 s& skulle koncernens resultat efter
skatt p&verkas positivt/negativt med 0,2 MSEK (1,5). Som en del av
valutasdkringen av transaktionsexponeringen, sdkras dven rela-
terad kundfordran. | dvrigt arbetar inte INVISIO aktivt med omrék-
ningsexponeringen.

Omrdkningsexponering i balansrdkningen

Koncernens nettotillg&ngar &r i stor utstrdackning i danska kronor.
Om valutakursen fér DKK hade varit 5 procent hégre/Idgre jamfort
med den kurs som géillde per 31 december 2019 sd skulle koncer-
nens egna kapital p&verkas positivt/negativt med 12,8 MSEK (8,6).

Finansiella instrument, 31 december

Noter

Kreditrisk

Med kreditrisk avses att en part i en transaktion med ett finansiellt
instrument inte kan fullgdra sitt dtagande. INVISIOs kunder har god
betalningsférmaga, eftersom de frémst bestdr av myndigheter som
svarar fér upphandling &t sékerhetsstyrkor och férsvarsmakter.

For att begransa riskerna for eventuella kreditfdrluster innehdller
koncernens kreditpolicy riktlinjer och bestdmmelser fér kreditprov-
ning av nya kunder, betalningsvillkor samt rutiner och processer fér
hantering av obetalda fordringar. Fér &ldersanalys av kundford-
ringar, se not 4.

Koncernen arbetar med svenska eller danska valrenommerade
banker som stdr under Finansinspektionens eller motsvarande
utlandsk myndighets tillsyn och som har hég kreditvardighet.
Under &ret har INVISIO haft inldning framst hos SEB, SBAB och
JP Morgan Chase Bank.

Finansieringsrisk och likviditetsrisk

Finansieringsrisk avser risken att refinansiering av férfallande

|&n forsvaras eller blir kostsam och att koncernen dérmed far svart
att fullfélja sina betalningsdtaganden. Likviditetsrisk avser risken
att inte kunna fullgdra betalningsdtaganden dé de forfaller.
Hanteringen av likviditetsrisk sker med forsiktighet som utgéngs-
punkt, vilket innebdr att bibehdlla tillrdckliga likvida medel,
tillganglig finansiering och genom tillrdckliga avtalade kredit-
m&jligheter. Per den 31 december 2019 uppgick likvida medel till
45,1 MSEK (62,2). Bolaget hade ingen uppléning per 31 december
2019. Samtliga leverantdrsskulder och andra skulder forfaller inom
tre m&nader. Se not 12 fér [8ptidsanalys av leasingskulder.

Hantering av kapital

Koncernens mél avseende kapitalstruktur (eget kapital och skulder)
dr att trygga koncernens férmdaga att fortsatta sin verksamhet for
att kunna generera avkastning till aktiedgarna och nytta till andra
intressenter samt att kapitalstrukturen dr optimal med hdnsyn till
kostnaden f&r kapitalet. Utdelning till aktiedgarna, inlésen av aktier,
utfardande av nya aktier eller férsdljning av tillgdngar &r exempel
pé& &tgdrder som koncernen skulle kunna anvdnda sig av for att
justera kapitalstrukturen.

Finansiella tillgédngar 2019 2018
Vérderade till upplupet anskaffningsvérde:
- Kundfordringar 11,0 104,6
- Hyresdepositioner 2,3 1,7
- évrigo fordringar 54 4.5
- Likvida medel 145,1 62,2
Derivatinstrument 0,1
Summa finansiella tillgédngar 263,8 173,1
Finansiella skulder 2019 2018
Véarderade till upplupet anskaffningsvérde:
- Leverantdrsskulder och andra skulder 65,7 57,1
Leasingskulder 25,9
Summa finansiella skulder 91,6 57.1

For koncernens finansiella instrument motsvarar det redovisade vdrdet dess verkliga vdrde eftersom rdntan ar i paritet
med aktuella marknadsréntor eller p& grund av att posterna &r kortfristiga.
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Not 3 Intdkter

Intéikter per geografiskt omréade 2019 2018
Sverige 32,3 6,7
Europa 108.,9 74,5
Nordamerika 357,9 164,5
évrigo varlden 14,6 8,8
Summa 513,8 354,5

Tv& kunder svarar fr mer dn 10 procent av &rets totala netto-
oms&ittning. Nettoomsdttning till dessa tvd kunder utgdr 34 pro-
cent respektive 22 procent av totalen. Féregdende &r svarade
fyra kunder fér mer &n 10 procent av &rets totala omsdttning.

Nettoomsattning till dessa fyra kunder utgjorde 24, 15, 12 respektive

11 procent av totalen. De stérsta kunderna kan variera mellan &ren.
Majoriteten av koncernens immateriella och materiella anldgg-

ningstillgdngar finns i Danmark.

Not4 Kostnader fordelade pa kostnadsslag

Koncern 2019 2018
Kostnader fér sélda varor 200,5 84,7
Kostnader for ersattningar till

anstéllda (not 7) 10,1 79,2
Av- och nedskrivningar (not 10, 11 & 12) 10,0 4,3
Ovriga kostnader 60,6 52,8
Summa 381,2 291,0
Moderbolag 2019 2018
Kostnader for ersattningar till

anstdllda (not 7) 2,6 2,6
Ovriga kostnader 5,1 5,0
Summa 7,7 7,6

Not5 Koncerninterna transaktioner

Av moderbolagets fakturering h&nfér sig 0,1 MSEK (0,1) till

dotterféretag. Faktureringen utgdrs av tjdnster som tillhandahdlls
&t dotterbolag. Fakturering frén dotterféretag till moderbolag

har skett med 0,3 MSEK (0,3).
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Not 6 Ersittning till revisor

Koncern Moderbolag

2019 2018 2019 2018

PwC

Revisionsuppdrag’ 0,7 0,5 0,2 0,2
Revisionsverksamhet

utdver revisionsuppdraget 0,0 0,1 0,11 0,0
Ovrigo tjdnster? 0.1 0,1 0,1 0,0
Summa 0,8 0,7 o4 0,2

"Med revisionsuppdraget avses arvode for den lagstadgade revisionen,
dvs s&dant arbete som varit nédvandigt for att avge revisions-
berdttelsen, samt s& kallad revisionsrddgivning som ladmnas i
samband med revisionsuppdrag.

2 Ovriga tjainster avser frdmst konsultationer i redovisning- och skatte-
fragor.

Not7 Personal

2019 2018
Medelantal Varav Varav
anstdéllda Antal mdn Antal mén
Moderbolaget 1 100% 1 100%
Dotterféretag 91 80% 79 80%
Summa 92 80% 80 80%

2019 2018
Kénsférdelning,
ledande Varav Varav
befattningshavare Antal mén Antal mén
Styrelse 6 33% 6 50%
VD och andra ledande
befattningshavare 7 100% 6 100%
Léner och andra ersé&ttningar 2019 2018
Moderbolaget 2,3 1,8
Dotterféretag 16,3 84,3
Aktiverade |6ner avseende
forskning och utveckling -12,3 -10,8
Koncernen totalt 106,3 75,4

Sociala kostnader exkl. pensionskostnader

Moderbolaget 0,11 o4
Dotterféretag 2,2 1,9
Koncernen totalt 2,3 2,2

Pensionskostnader

Moderbolaget 0,2 o4
Dotterféretag 1,3 1,2
Koncernen totalt 1,5 1,6
Totala personalkostnader 110,1 79,2
Pensioner

Inget av moderbolaget eller dotterféretagen har négon
férmdnsbestédmd pensionsplan fér sina anstéllda.



Not 7 forts. Personal
Personaloptionsprogram
Vid &rsstdmmorna 2018 och 2019 beslutades att, i enlighet med
styrelsens forslag, inrdtta personaloptionsprogram innefattande
beslut om emission av teckningsoptioner samt godkdnnande
av Sverldtelse av teckningsoptioner, Personaloptionsprogram
2018/2021 respektive 2019/2022. Totalt 1039 000 personaloptioner
har tilldelats, varav 35 000 frén Personaloptionsprogram 2018/2021
och 35 000 fré&n Personaloptionsprogram 2019/2022 till VD och
68 000 respektive 97 000 till andra ledande befattningshavare.
Personaloptionerna far inte dverldtas.

Syftet med personaloptionsprogrammen dr att koppla en del
av de anstdlldas ersattning till INVISIOs l&ngsiktiga prestation och

Noter

att kursutvecklingen i INVISIO Sverstiger SIXPRX med 20 procent-
enheter. Om kursutvecklingen i INVISIO &verstiger SIXPRX med
10 procentenheter berdattigar hdlften av deltagarens personal-
optioner till férvary av INVISIO-aktier. | fall dar kursutvecklingen
fér INVISIO-aktien 6verstiger SIXPRX med mer én 10 och mindre dn
20 procentenheter kommer personaloptionerna att berdttiga till
férvary av INVISIO-aktier pd linjar basis mellan 50 till 100 procent.
Om kursutvecklingen i INVISIO inte 6verstiger SIXPRX med 10 pro-
centenheter forfaller alla personaloptioner.

Optionernas marknadsvérde beréknades med utgéngspunkt i
Black & Scholes varderingsmodell med féljande indata:

p& sé s&tt sammanldnka de anstdlldas intressen med aktiedgarnas. 2018/2021 2019/2022
Programmen riktar sig till bolagets och dess dotterforetags samtliga Aktiekurs, SEK 6110 69,60
anstdllda, indelade i tre olika kategorier. Under forutsattning att

.. o .. . . Férvantad utdelning, per aktie, SEK 0,60 0,70

deltagarna var anstdllda av koncernen pé tilldelningsdagen, erhall
den anstallde vederlagsfritt personaloptioner som kan ge ratt att Volatilitet, % 30 35
férvarva aktier i bolaget. Riskfri réinta, % 043 045

. F?r c“tt alla personolop.tlone‘r.na SkO“ berattiga deltogcr.(.en Férvéntat antal infjanade optioner, % 43 W
till forvary av INVISIO-aktier krévs, utéver att deltagaren ar
anstdlld i INVISIO-koncernen under hela intjanandeperioden, Véirde per personaloption, SEK 487 5,90
Personaloptions- Tilldelnings- Maximal Faktisk Kostnadsfért
program tidpunkt Intjéningsperiod tilldelning tilldelning Utnyttjandetidpunkt under aret (MSEK)'
2018/2021 1maj 2018 1maj 2018 - 30 april 2021 500000 456 000 16 maj 2021 - 30 juni 2021 0,7 (0,5)
2019/2022 7 maj 2019 7 maj 2019 - 9 maj 2022 600000 583 000 16 maj 2022 -30 juni 2022 0.8()
Summa 1100000 1039000 1,5 (0,5)
! Sociala avgifter uppgick till 0,0 (0,0).

Not 8 Ersittning till styrelseledamoéter och ledande befattningshavare
2019 2018
Arvode/ Ovrig Arvode/ Ovrig

Styrelse’ L6n Pension erséttning Summa Lén Pension erséttning Summa
Annika Andersson,

styrelsens ordférande 2 0,4 o4 0,2 0,2
Lage Jonason 0,2 0,2 0,2 0,2
Charlotta Falvin ® 0,2 0,2 0,2 0,2
Ulrika Hagdahl * 0,2 0,2 0.1 0,1
Martin Krupicka 0,2 0,2 0,1 0,1
Charlott Samuelsson ® 0,1 0,1

Lars Réckert ¢ 0,1 0,1 0,5 0,5
Anders Persson’ 0,1 0,1
Mats Warstedt & 0,0 0,0
Summa 14 0,0 0,0 1.4 1.4 0,0 0,0 1.4
Ledning

Lars H. Hansen, VD ? 43 0,2 0,0 4.6 2.9 0,5 0.1 3,5
évrig ledning 141 0,2 0,2 14,5 7.7 0,2 0,2 8,2
Summa 18,4 0.4 0,3 19,2 10,6 0,7 0,3 11,6

! Arsstémman 2019 beslutade att styrelsearvode skall utg& med 450 000 kr
till styrelsens ordférande och med 180 000 kr till envar av vriga styrelse-
ledamater. Harutdver skall utgd ett arvode om 60 000 kr till ers&ttnings-
utskottets respektive revisionsutskottets ordférande och 40 000 kr envar
till ytterligare maximalt tvd ledamater i ersattnings- och revisionsutskottet.

2 Annika Andersson valdes till styrelsens ordférande pd &rsstémman 2019,
Inkluderar arvode fér arbete som ledamot i ersattningsutskottet.

% Inkluderar arvode fér arbete som ordférande i erséttningsutskottet.
* Inkluderar arvode f&r arbete som ordférande i revisionsutskottet.

° Charlott Samuelsson invaldes i styrelsen pd drsstdmman 2019.

¢ Lars Réckert avgick pé &rsstémman 2019.
7 Anders Persson avgick p& drsstdmman 2018.
8 Mats Warstedt avgick p& rsstdmman 2018.

? Rarlig 16n kan uppga till maximalt 50 procent av den fasta 6nen.
Rérlig 16n 2019 har utgdtt med 1,6 MSEK (0,1).

10 R3rlig 16n kan uppgd till maximalt 30 procent av den fasta 18nen.
Rérlig 16n 2019 har utgdtt med 3,3 MSEK (0,2). Under &ret har dvrig
ledning bestatt av fem personer fram till 30 september och sex personer
fran 1 oktober.
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Not 8

Riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare
De senaste antagna riktlinjerna fér ersattning till ledande befatt-

ningshavare beskrivs nedan och gdller fram till &rsstémman
5 maj 2020.

Allmiént

INVISIO Communications ska efterstréva att erbjuda en total-
ersattning som gor det majligt fér koncernen att attrahera och
behalla ledande befattningshavare. Ersattning till ledande befatt-
ningshavare i INVISIO Communications ska b&de pd kort och léng
sikt baseras p& den enskildes prestation och ansvar samt resulta-
tet i INVISIO Communications och dess dotterbolag samt samman-
|anka de ledande befattningshavarnas intressen och beléning med
aktiedgarnas.

Ersattning till ledande befattningshavare kan bestd av: fast 6n,
kortsiktig kontant rrlig ersattning, majlighet att delta i ldngsiktiga
aktie- eller aktiekursrelaterade incitamentsprogram samt pension
och dvriga fdrmaner.

Fast16n

De ledande befattningshavarnas fasta 16n revideras arligen och
ska vara konkurrenskraftig samt baseras p& den enskildes kompe-
tens, ansvar och prestation.

Rorlig 16n

De ledande befattningshavarnas rérliga kontanta ersattning ska
baseras p& hur val faststdllda mal fér deras respektive ansvars-
omraden samt fér INVISIO Communications och dess dotterbolag
har uppfyllts. Utfallet ska kopplas till matbara mél (kvalitativa,
kvantitativa, allmé&nna och individuella). M&len inom de ledande
befattningshavarnas respektive ansvarsomrade syftar till att
fréamja INVISIO Communications utveckling bade pé kort och pé
l&ng sikt. Den rdrliga ers&ttningen ska inte dverstiga 60 procent av
den fasta I6nen och ska, i den mén tillamplig lag medger det, inte
vara pensions- eller semesterlonegrundande.

forts. Ersittning till styrelseledamaoter och ledande befattningshavare

Personaloptionsprogram
For mer information om personaloptionsprogrammet, se not 7.

Pension
Eventuell pensionsférman ska vara avgiftsbestamd.

Uppségningstid

VD har en uppségningstid om tolv m&nader vid uppsdgning frén
bolagets sida, och &tta m&nader vid uppsdgning frdn VD:s sida.
Andra ledande befattningshavare har en uppsdgningstid om sex
ménader vid uppsdgning frén bolagets sida, och tre m&nader vid
uppsdgning frén ledande befattningshavares sida.

Ersiéttning till styrelseledaméter

Stémmovalda styrelseledaméter ska i sérskilda fall kunna arvode-
ras fér tjanster inom deras respektive kompetensomréde som inte
utgdr styrelsearbete. Fér dessa tjdnster ska utgd ett marknads-
mdssigt arvode vilket ska godkdnnas av styrelsen.

Avvikelser fran riktlinjerna

Styrelsen dger, om den finner att sdrskilda skal foreligger i ett enskilt
fall, att avvika frén riktlinjerna. Om s&dan avvikelse sker ska styrel-
sen redovisa skdlen till avvikelsen vid nérmast féljande &rsstdmma.

Utvirdering av riktlinjerna samt revisorsyttrande

avseende huruvida riktlinjerna har f6ljts

I enlighet med Svensk kod f6r bolagsstyrning foljer och utvérderar
styrelsen tilldmpningen av &rsstémmans riktlinjer for erséttning

till befattningshavarna. Bolagets revisor har i enlighet med 8 kap.
5l § Aktiebolagslagen Iémnat ett yttrande om huruvida de riktlinjer
fér ersattning till befattningshavarna som har géllt under 2019 har
féljts. Styrelsens utvdrdering och revisorns granskning har resulte-
rat i slutsatsen att INVISIO Communications under 2019 har féljt de
riktlinjer som &rsstdmman fattat beslut om.

Personaloptionsprogram

Under 2019 har VD tilldelats 35 000 (35 000) optioner och &vrig
ledning 97 000 (68 000). Fér mer information om personaloptions-
programmen, se not 7.

Not9 Inkomstskatt
Koncern Moderbolag

Skatt pd drets resultat 2019 2018 2019 2018
Aktuell skatt p& &rets resultat il -4,6
Uppskjuten skatt -20,8 -1,3
Summa aktuell skatt -32,5 -16,0 0,0 0,0
Skillnader mellan redovisad skattekostnad och skattekostnad Koncern Moderbolag
baserad pa gdllande skattesats 2019 2018 2019 2018
Resultat fore skatt 134,1 64,2 -6,8 -6,1
Skatt 21,4 procent fér 2019, 22 procent for 2018 -28,7 141
Skatteeffekt av;

- Utlandska skattesatser -1,1 -0,2

- Ej avdragsgilla kostnader -0,8 -0,1

- Skattemdssiga underskott fér vilka ingen uppskjuten skattefordran redovisas -1,9 -1,5
Skatt pé arets resultat enligt resultatrékning -32,5 -16,0 0,0 0,0

Koncern Moderbolag

Uppskjutna skattefordringar 2019 2018 2019 2018
Uppskjuten skattefordran h&nforlig till skattemdssiga underskott i Danmark 264
Uppskjuten skatteskuld hé&nférlig till aktiverade utvecklingskostnader i Danmark -10,9
Uppskjuten skattefordran hanférlig till Gvriga tempordra skillnader 1,8 1,2
Utgdende balans 1,8 15,6 0,0 0,0
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Koncern Moderbolag
Uppskjutna skatteskulder 2019 2018 2019 2018
Uppskjuten skattefordran h&nforlig till skattemdssiga underskott i Danmark 1,9
Uppskjuten skatteskuld h&nférlig till aktiverade utvecklingskostnader i Danmark -18,8
Uppskjuten skattefordran hanférlig till Gvriga tempordra skillnader i Danmark o4
Utgdende balans -6,5 0,0 0,0 0,0

Uppskjutna skattefordringar redovisas for skattemdssiga under-
skottsavdrag i den utstrdckning som det dr sannolikt att de kan
tillgodogdras genom framtida beskattningsbara vinster. En enskild
beddmning gérs av varje bolag med hdnsyn till historisk resultat-
utveckling och mdjligheter att anvdnda underskottsavdragen.
Underskottsavdragen innehas till storsta delen av det danska
dotterbolaget. Dansk lagstiftning begrdnsar beloppsmdéssigt

det &rliga utnyttjandet av underskottsavdrag, vilket innebdr att
det danska dotterbolaget betalar 7,9 MSEK (3,2) i skatt f&r 2019.
Samtliga underskottsavdrag, totalt 169,56 MSEK (223,6), varav
54,3 MSEK (115,2) &r aktiverade per 31 december 2019, har obegrén-
sad livslangd.
Outnyttjat underskottsavdrag i moderbolaget kan i nulaget
inte nyttjas, till foljd av att moderbolaget &r ett holdingbolag
utan dvrig verksamhet.

Koncern Moderbolag
Outnyttjade underskottsavdrag 2019 2018 2019 2018
Outnyttjade underskottsavdrag for vilken ingen uppskjuten skattefordran har redovisats 15,2 1084 12,5 105,7
Potentiell skattefordran 23,7 23,2 23,2 22,6

Not 10 Aktiverade utvecklingskostnader

Koncern, 31dec 2019 2018
Ingdende anskaffningsvérde 101,2 74,8
Internt utvecklade tillgéngar 39,6 23,4
Arets valutakursdifferenser 0,9 3,0
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvérden 11,7 101,2
Ing&ende avskrivningar -51,5 -47.1
Arets avskrivningar -4,0 -2,5
Arets valutakursdifferenser -0,7 -1,9
Utgdende ackumulerade avskrivningar -56,2 -51,5
Utgdende redovisat virde 85,6 49,7

Prévning av nedskrivningsbehov

Immateriella tillgéngar avser intern utveckling av produkter med
avsikt att sdljas. Ett &tervinningsvarde berdknas ndr det finns en
indikation p& att tillgédngen har minskat i vérde. Under dret har inga
hdndelser intraffat som indikerar en vérdenedgéng. Immateriella
tillg&ngar under uppbyggnad prévas arligen fér nedskrivning.

Not 11 Inventarier

Koncern, 31dec 2019 2018
Ingdende anskaffningsvirde 18,2 16,2
Inksp o4 1,6
Arets férséljningar och utrangeringar -0,2
Arets valutakursdifferenser 0,3 0,6
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvérden 18,8 18,2

Atervinningsbort belopp fér koncernens kassagenererade enhe-
ter (KGE) faststills baserat pd berdkningar av nyttjandevérde.
Berdikning gdrs per projekt. Dessa berdkningar utgdr frén uppskat-
tade framtida kassafldden baserade pd finansiella prognoser och
strategier som godkénts av ledningen och som tdcker en femérspe-
riod. Antagandena reflekterar de av styrelsen uppsatta finansiella
mélen, marknadsrapporter avseende framtida tillvaxt och teknik-
trender. Bolaget anvander frdn tid till annan en femdarsperiod fér
att reflektera l&ngsiktigheten i kunders inkdpsbeslut. Kassafldden
bortom femdarsperioden extrapoleras med hjdlp av beddmd tillvaxt-
takt. Den avslutande tillvéixttakt som anvénds &r 2 procent (2). Den
diskonteringsrdnta efter skatt som har anvénts uppgdr till 10 pro-
cent (10). Den ska &terspegla de specifika risker som galler fér det
segment som bolaget verkar inom.

En féréindring av diskonteringsréntan med 3 procentenheter (3)
utléser ej ndgot nedskrivningsbehov. En féréndring av uppskattat
EBITDA med 2 procentenheter (2) utléser ej n8got nedskrivnings-
behov. En férdndring av uppskattad bruttomarginal med 3 pro-
centenheter (3) utldser inget nedskrivningsbehov. Baserat p& ovan-
stdende har inte ndgra nedskrivningar bedémts vara nédvandiga.

Kostnadsforda utgifter for forskning och utveckling, exklusive
avskrivningar, har under &ret uppgdtt till 43,7 MSEK (35,5).

Koncern, 31 dec 2019 2018
Ing&ende avskrivningar -13,8 -11,7
Arets avskrivningar -1,8 -1,8
Arets férsdljningar och utrangeringar 011
Arets valutakursdifferenser -0,2 -0,5
Utgdende ackumulerade avskrivningar -15,8 -13,8
Utgdéende redovisat virde 3.1 L4
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Not 12 Leasing

Koncern, 31dec 2019 Léptidsanalys av leasingskulder, 31 dec 2019
Ingéende anskaffningsvirde 29,2 Ar1 L.,7
Tillkommande nyttjanderdtter 0,3 Ar2 4,3
Utgdende ackumulerade anskaffningsvérden 29,5 Ar3 41

Art 3.9
Ingdende avskrivningar 0,0 .
R Arb 3,8
Arets avskrivningar -4,2

Senare an b a&r 8,3
Utgdende ackumulerade avskrivningar 4,2

Totala leasingskulder 29,1
Utgdende redovisat virde 25,3

INVISIO har valt att tilldmpa férenklad metod (modifierad retroaktiv
ansats) vilket innebdr att jamfsrelsesiffrorna inte har réknats om.
Se not 1f3r effekter pd ing&ende balansen p& grund av implemen-
teringen av standarden.

Majoriteten av koncernens leasingavtal bestdr av hyreskontrakt
for lokaler, varpd INVISIO beddmer att det ej dr vasentligt att
presentera avskrivningar och redovisat varde per underliggande
tillg&ngsslag.

Totalt kassautfldde for leasingavtal uppgick under dret till 5,2 MSEK.

Samtliga av koncernens avtal under 2018 var operationella och
leasingavgifterna uppgick till 4,8 MSEK. Avtalade framtida hyres-
och leasingavgifter uppgick till 28,9 MSEK. Forfallostrukturen 2018
férdelades pd 3 r, 2019; 4,6 MSEK, 2020; 3,9 MSEK, 2021; 3,5 MSEK.

Moderbolagets leasingavtal har for &ret uppgétt till 0,1 MSEK
(0,1). Det nuvarande avtalet I8pte till och med den 31 oktober 2019,
med en &rlig kostnad om 0,1 MSEK (0,1).

Koncernen har valt att exkludera korttidsleasingkontrakt och Koncern, 31dec 2019
kontrakt av 1&gt varde. Dessa har kostnadsférts direkt under dret Ing&ende leasingskuld 29,2
och hade en resultatpéverkan om 0,4 MSEK respektive 0,1 MSEK. ) ]

Tillkommande leasingskuld 0,3

Amortering -3,6

Utgdende leasingskuld 25,9

2019 Omrékning
Effekter pé arets resultat exkl. IFRS 16 till IFRS 16 2019
Bruttovinst 313,3 313,3
Rérelsekostnader, exkl. avskrivning -175,3 4,6 -170,7
Avskrivningar -5,8 -4,2 -10,0
Rorelseresultat 132,2 o4 132,6
Finansiella poster netto 2,5 -1,0° 1,5
Resultat fére skatt 134,7 -0,6 134,1
' Varav 0,5 avser rdntekostnader fér leasingskulder.
2019 Omrékning

Effekter pé arets kassaflode exkl. IFRS 16 till IFRS 16 2019
Den I6pande verksamheten
Resultat fére skatt 134,7 -0,6 134,1
Justeringar fér poster som e] ingér i kassaflddet:
- Avskrivningar 5,8 4,2 10,0
- Ovrigo poster -1 -1
Kassafldde fran férandringar i rérelsekapital 18,4 18,4
Kassafléde frén den I8pande verksamheten 154,7 3,6 158,4
Investeringsverksamheten
Fdrvarv av materiella anléggningstillgdngar o4 -0,3 -0,6
Ovrigo poster i investeringsverksamheten -40,1 -40,1
Kassafléde fran investeringsverksamheten -40,5 -0,3 -40,8
Finansieringsverksamheten
Férandringar av leasingskulder 3.4 3.4
Ovrigo poster i investeringsverksamheten -30,9 -30,9
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -30,9 -3,4 -34,2
PERIODENS KASSAFLODE 83,4 83,4
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2019 Omrékning

Effekter Pé utvalda nyckeltal exkl. IFRS 16 till IFRS 16 2019
EBITDA 138,0 4,6 142,6
Rérelseresultat 132,2 o4 132,6
Rérelsemarginal, % 26,7 0.1 25,8
Periodens resultat 102,2 -0,6 101,6
Periodens resultat per aktie, SEK 2,32 -0,02 2,30

Not 13 Varulager

Not 15 Derivatinstrument

Koncern, 31dec 2019 2018 Koncern, Verkligt virde, 31 dec 2019 2018
Fardiga varor 83,6 92,0 GBP 0.1
Varor under tillverkning 12,0 9,3 Summa 0,0 0,1
Summa 95,6 101,3

Under &ret har varukostnader redovisats som kostnad fér sélda
varor om 203,3 MSEK [1'-&8,8]. Arets nedskrivning av varulagret
uppgdr till 1,0 MSEK (0,0) och redovisas i kostnad fér sélda varor.
Ingen nedskrivning av varulagret till nettoforsdljningsvardet har
skett under dret, ej heller under féregdende ar.

Not 14 Kundfordringar

Koncern, fkldersanulys

av kundfordringar, 31dec 2019 2018
Ej foérfallna 4.9 55,9
Férfallna 0-30 dagar 35,3 25,3
Forfallna 31-60 dagar 0,5 o4
Forfallna >60 dagar 1,5 23,0
Summa forfallna 37,2 48,7
Totala kundfordringar 12,2 104,6
Befarade kundférluster -1,2

Kundfordringar i redovisningen 111,0 104,6
Osékra kundfordringar 2019 2018
Ing&ende balans 0,0 -0,5
Befarade kundfdrluster 1,2 0,5
Utgdende balans 1,2 0,0

INVISIOs kunder har god betalningsférmdaga eftersom de framst
bestdr av myndigheter som svarar fér upphandling &t polis, séker-
hetsstyrkor och férsvarsmakter. En generell kreditforlustreserv
baseras pé historiska kreditfdrluster och framéatblickande anta-
gande.

Eftersom INVISIO historiskt ej haft n&gra konstaterade kund-
kreditforluster, samt att INVISIOs kundbas framgent &Gven bestér av
likartade kunder, gdrs bedémningen att kreditrisken &r mycket 1&g
och att den generella kreditforlustreserven saledes ej &r vasentlig
per 31 december 2019. En individuell bedémning av kunderna har
utforts, ddr kundernas nuvarande situation och andra relevanta
omstdndigheter tas i beaktande. Den individuella bedémningen
gav upphov till en reservering om 1,2 MSEK (0,0).

Samtliga derivat avser valutaterminskontrakt med kdp av SEK och
férfaller inom 12 ma&nader. P& grund av korta I8ptider har valutafls-
dena inte diskonterats.

Not 16 Ovriga fordringar

Koncern, 31dec 2019 2018
Moms 4,6 5.4
Fordran p& leverantdr 0,7 4,3
évrigt 0,1 0,1
Summa 5,4 9.8

Not 17 Forutbetalda kostnader och
upplupna intdkter

Koncern, 31 dec 2019 2018
Férutbetalning till leverantdrer 2,5 3,6
Forsakringar 1,0 1.4
Mésskostnader 0,7 0,6
IT-kostnader 0,2 o4
Ovriga férutbetalda kostnader 0.1 0.4
Summa 4.5 6,3

Not 18 Aktiekapital

Per den 31 december 2019 uppgick aktiekapitalet till ti,1 MSEK (44,1)
férdelat p& 4l 098 494 aktier (44 098 494) med kvotvérde 1 SEK.
Antalet utestdende teckningsoptioner uppgar till 1039 000
(466 000) som ger innehavaren rétt att teckna 1039 000 (456 000)
aktier uppdelade pé tvé (ett) program.
For mer information om teckningsoptionerna, se Aktien sid 26
och not 7.
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Noter

Not 19 Upplupna kostnader och forutbetalda intédkter

Koncern, 31dec 2019 2018 Moderbolag, 31dec 2019 2018
Semesterldneskuld 12,7 10,3 Sociala avgifter 0,3 0,2
L6n och annan erséttning 17,5 3,6 Revisionsarvode 0,2 011
Sociala avgifter 0,8 0,7 Styrelsearvode 0,1 0,0
Utvecklingskostnader 0,6 Lén och annan ersdttning 0,3 0,0
Forutbetalda intakter 3,6 0,6 Ovriga upplupna kostnader 0,6 0,8
Revisionsarvode 0,6 0,5 Summa 1,5 1,2
Lokalhyra 0,2 0,2
Styrelsearvode 0,1 0,0
Ovrigo upplupna kostnader 1,3 1,8
Summa 36,7 18,1

Not 20 Resultat per aktie
Koncern, Resultat per aktie Koncern, Resultat per aktie
fére utsp&dning 2019 2018 efter utspédning 2019 2018
Resultat efter skatt 101,6 48,2 Resultat efter skatt 101,6 48,2
Genomsnittligt antal utestdende aktier, Genomsnittligt antal utestdende aktier
tusental L4+ 098 L4 098 efter utspddning, tusental 44189 L4 098
Resultat per aktie fére utspédning 2,30 1,09 Resultat per aktie efter utsp&dning 2,30 1,09

Resultat per aktie fére utspddning baseras pd resultat efter skatt
hanférligt till moderbolagets aktiedgare samt ett vagt genomsnitt

av antalet utestdende aktier.

Not 21 Poster som ej ingar i kassaflodet

Koncern 2019 2018
Avskrivningar 10,0 4,3
Férandring av garantiavsdttning -0,3 -0,5
Personaloptionsprogram 1,5 0,6
Utrangering av inventarier 0,1
Valutakursdifferenser -2,5 2.4
Summa 8,7 2,0

Not 22 Andelar i koncernforetag

Resultat per aktie efter utspddning baseras pd resultat efter skatt
hanférligt till moderbolagets aktiedgare samt ett vagt genomsnitt
av antalet utestédende aktier med tillagg for ett vagt antal aktier
som tillkommer om samtliga potentiella aktier, som ger upphov

till utspddning, konverteras till aktier. Endast de teckningsoptions-
program vars emissionskurs (vérderat till verkligt véirde enligt

IFRS 2) understiger periodens genomsnittliga kurs kan leda till en
utspddningseffekt. Genomsnittlig kurs fér 2019 var 74,40 kr (65,24).

Bolag Organisationsnummer Sate  Antal andelar Kapitalandel ,%  Bokfért varde
INVISIO Communications A/S 20758236 Hvidovre, Danmark 672 590 100 82,4
INVISIO Communications Inc. 38-401812% Delaware, USA 100 100 0,2
INVISIO Communications SAS 820 683 6564 Paris, Frankrike 100 100 0,1
INVISIO Communications Srl MI - 2128807 Milano, Italien 10 000 100 0,1
Nextlink IPR AB 556691-0385 Stockholm 1000 100 2,5
Nextlink Patent AB 556680-1774 Stockholm 1000 100 0.1

Moderbolag, 31 dec 2019 2018
Ingéende redovisat vérde 83,9 83,4
Personaloptionsprogram 1,5 0,5
Utgéende redovisat viirde 85,4 83,9
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Noter

Not 23 Upplysningar om nérstaende Not 24 Hindelser efter rikenskapsarets utgang
Koncerninterna transaktioner sker med moderbolagets Det gér inte i detta ldge bedéma konsekvenserna av Coronaviruset.
heldgda dotterbolag, vilket framgér i not 5 och not 22. Dock sker bolagets forsdljning genom stora férsvarsupphandlingar

Ersdttning till styrelse och ledande befattningshavare och kontrakten I&per dver flera &r vilket bdr verka démpande pd
framgdrinot 8. den negativa effekten.

Inga transaktioner sker med n&gon av bolagets &gare.

Koncernens resultat- och balansrdkningar kommer att férelaggas arsstdmman den 5 maj 2020 for faststdllelse.
Styrelsen och VD férsdkrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS
s&dana de antagits av EU och ger en réttvisande bild av koncernens stéllining och resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet
med god redovisningssed och ger en réttvisande bild av moderbolagets stdllning och resultat.
Forvaltningsberdattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande versikt Gver utvecklingen av koncernens och moderbolagets
verksamhet, stdllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingér
i koncernen stdr infor.

Stockholm den 26 mars 2020

Annika Andersson
Styrelseordférande

Charlott Samuelsson Charlotta Falvin Lage Jonason Martin Krupicka Ulrika Hagdahl
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Lars Hejgérd Hansen
VD

Vér revisionsberdttelse har angivits den 26 mars 2020

PricewaterhouseCoopers AB

Mats Akerlund Asa Markefors
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstémman i INVISIO Communications AB (publ),
org.nr 5566651-0987

Rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av drsredovisningen och koncernredovis-
ningen for INVISIO Communications AB (publ) for &r 2019. Bolagets
drsredovisning och koncernredovisning ingdr pd sidorna 44-69 i
detta dokument.

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen upprattats i enlig-
het med drsredovisningslagen och ger eni alla vasentliga avseen-
den rattvisande bild av moderbolagets finansiella stdllning per den
31december 2019 och av dess finansiella resultat och kassafléde
for aret enligt drsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprdttats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger eni alla
vasentliga avseenden rdttvisande bild av koncernens finansiella
stdlining per den 31 december 2019 och av dess finansiella resul-
tat och kassafléde for dret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), s&som de antagits av EU, och &rsredovisnings-
lagen. Férvaltningsberdttelsen ar férenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrdk-
ningen och balansrdkningen fér moderbolaget och koncernen.

Véra uttalanden i denna rapport om &rsredovisningen och kon-
cernredovisningen dr férenliga med innehdllet i den kompletterande
rapport som har éverldmnats till moderbolagets och koncernens
styrelse i enlighet med revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. V&rt ansvar enligt dessa stan-
darder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr obero-
ende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revi-
sorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pé vér basta kun-
skap och dvertygelse, inga férbjudna tjdnster som avses i revisors-
férordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahdllits det gran-
skade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderféretag eller
dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrdckliga
och dndamalsenliga som grund f&r véra uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststdlla vasentlighetsniva
och beddma risken for vasentliga felaktigheter i de finansiella
rapporterna. Vi beaktade sdrskilt de omr&den dar verkstallande
direktoren och styrelsen gjort subjektiva bedémningar, till exempel
viktiga redovisningsmdssiga uppskattningar som har gjorts med
utgdngspunkt fr&n antaganden och prognoser om framtida hén-
delser, vilka till sin natur dr osdkra. Liksom vid alla revisioner har vi
ocksd beaktat risken fér att styrelsen och verkstéllande direktsren
dsidosdtter den interna kontrollen, och bland annat évervégt om
det finns beltigg for systematiska avvikelser som givit upphouv till
risk for vasentliga felaktigheter till féljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision fdr att utféra en dndamdlsenlig
granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rappor-
terna som helhet, med hdnsyn tagen till koncernens struktur, redo-
visningsprocesser och kontroller samt den bransch i vilken koncer-
nen verkar.

Vésentlighet

Revisionens omfattning och inriktning péverkades av var beddm-
ning av vasentlighet. En revision utformas fér att uppnéd en rimlig
grad av sékerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehdl-
ler ndgra vasentliga felaktigheter. Felaktigheter kan uppsté till f5ljd
av oegentligheter eller misstag. De betraktas som vdsentliga om
enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas pdverka de ekono-
miska beslut som anvdndarna fattar med grund i de finansiella rap-
porterna.

Baserat pd professionellt omdéme faststdllde vi vissa kvantita-
tiva vasentlighetstal, déribland fér den finansiella rapportering
som helhet. Med hjdlp av dessa och kvalitativa dvervéganden
faststallde vi revisionens inriktning och omfattning och véra
granskningsatgdrders karaktdr, tidpunkt och omfattning, samt
att bedéma effekten av enskilda och sammantagna felaktigheter
pé& de finansiella rapporterna som helhet.
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Revisionsberittelse

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sdrskilt betydelsefulla omré&den f&r revisionen dr de omr&den som
enligt var professionella beddmning var de mest betydelsefulla for
revisionen av drsredovisningen och koncernredovisningen for den

Sérskilt betydelsefullt omrade

aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for
revisionen av, och i vart stallningstagande till, drsredovisningen
och koncernredovisningen som helhet, men vi gér inga separata
uttalanden om dessa omréden.

Hur var revision beaktade det
sdrskilt betydelsefulla omradet

Aktiverade utvecklingskostnader

Koncernen redovisar 85,6 miljoner kronor relaterat till aktiverade
utvecklingskostnader, klassificerade som anléggningstillgédngar i balans-
rdkningen.

Utgifter i utvecklingsprojekt redovisas som tillgdngar nar det ar
sannolikt att projektet kommer att bli framgéngsrikt med utgdngspunkt
frén kommersiella och tekniska majligheter samt nér kostnaderna kan
métas pd ett tillforlitligt satt.

Enligt IFRS skall &rlig nedskrivningsprévning ske ddr avskrivning annu
ej pdbérjats. Detta nedskrivningstest baseras p& beddmningar och
antaganden som &r komplexa och innehdller hdg grad av vasentliga
beddmningar av féretagsledningen. | noterna 1 och 10 framgér hur fére-
tagsledningen gjort sin beddmning.

Intékter

Koncernens omsattning uppgdr fér &ret till 514 miljoner kronor och
utgdrs i sin helhet av varuférsdljning.

Férsdljningen sker primdrt via ett globalt nétverk av partners och
Gterfdrsaljare men bolaget sdljer Gven via egna bolag i Danmark, USA,
Frankrike och Italien. Transaktionsmé&ngden innebdr en Skad risk avse-
ende fullstandighet och riktighet i int&ktsredovisningen. Det finns Gven
en risk att intdkter ar upptagna till felaktiga belopp och att samtliga
intdikter som rdr rékenskapsdret ej dr upptagna.

Annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehéller Gven annan information &n arsredovis-
ningen och koncernredovisningen och &terfinns pé& sidorna 1-43.
Det &r styrelsen och verkstdllande direktdren som har ansvaret fér
denna andra information.

Vart uttalande avseende &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi goér inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med var revision av &rsredovisningen och koncernre-
dovisningen dr det vart ansvar att [dsa den information som identi-
fieras ovan och &vervdga om informationen i vasentlig utstréckning
ar oférenlig med drsredovisningen och koncernredovisningen. Vid
denna genomgdng beaktar vi dven den kunskap vi i &vrigt inhdm-
tat under revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt verkar
innehdlla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehdller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har
inget att rapportera i det avseendet.
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Var revisionsansats innefattar genomgdng av den berdkningsmodell
som anvdnds samt att utmana de vasentliga antaganden som féretags-
ledningen anvdnt i nedskrivningsprévningen, frdmst avseende uppskat-
tade framtida kassafléden baserade pé finansiella prognoser och
strategier som godkdnts av féretagsledningen. Antagandena reflekterar
de av styrelsen uppsatta finansiella mélen, marknadsrapporter
avseende framtida tillvaxt och tekniktrender.

Vi har Gven beddmt rimligheten i den budget som féretagsledningen
lagt fram och som godkdnts av styrelsen genom att utvdrdera historiska
utfall mot faststdllda budgets.

Vi har testat vilken péverkan férandringar i vasentliga antaganden
s&som rorelseresultatet och diskonteringsrénta fér p& sdkerhetsmargi-
nalerna och utifrén dessa tester beddmt risken for att ett nedskrivnings-
behov skulle uppsta.

Vi utvérderade ocksé féretagsledningens beddmning av hur kon-
cernens berdkningsmodeller pdverkas av dndringar i antaganden och
jamfért detta med den information som presenteras i &rsredovisningen
relaterat till nedskrivningstester.

Vi delar féretagsledningens bedémning avseende redovisning av
aktiverade utvecklingskostnader.

Var revisionsansats har innefattat en substansgranskning av omsattning-
en med hjdlp av dataanalyser samt en stickprovsmdssig granskning av
kundkontrakt for att identifiera kunders eventuella majlighet till returer.

Vi har vid bokslutet gjort en detaljgranskning av periodiseringen av
férséljning och kostnad fér sdlda varor for att sékerstalla en korrekt
redovisning av férsdljning och kostnad fér s&lda varor for rékenskaps-
dret. Granskningen utférdes med tillfredsstdllande resultat.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret

fér att &rsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och
att de ger en réttvisande bild enligt drsredovisningslagen och, vad
galler koncernredovisningen, enligt IFRS, s& som de antagits av EU,
och drsredovisningslagen. Styrelsen och verkstdllande direktdren
ansvarar dven fér den interna kontroll som de bedémer &r nédvan-
dig for att uppratta en &rsredovisning och koncernredovisning som
inte innehdller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pé oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av &rsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstdllande direktdren fér bedémningen
av bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamhe-
ten. De upplyser, ndr sd ar tillampligt, om férhdllanden som kan
péverka formégan att fortsatta verksamheten och att anvénda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillam-
pas dock inte om styrelsen och verkstdllande direktéren avser att
likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har ndgot
realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta.



Revisorns ansvar

V&ra mal ar att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om huruvida &rs-
redovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehéller
ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé oegentlig-
heter eller misstag, och att |[dmna en revisionsberdttelse som inne-
haller vara uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hdg grad av sékerhet,
men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och
god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptdcka en vésentlig
felaktighet om en s&dan finns. Felaktigheter kan uppstd p& grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara vésentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan férvdntas pdverka de ekono-
miska beslut som anvindare fattar med grund i &rsredovisningen
och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
drsredovisningen och koncernredovisningen finns p& Revisors-
inspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisorns-
ansvar. Denna beskrivning dr en del av revisionsberdttelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar
Uttalanden
Utbver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstdllande direk-
tdrens férvaltning fér INVISIO Communications AB (publ) fér &r
2019 samt av forslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst
eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstémman disponerar vinsten enligt for-
slaget i férvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledamoter
och verkstdllande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapséret.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. V&rt ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr
oberoende i férhéllande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga
och dndamalsenliga som grund fér véra uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen

ar forsvarlig med hdnsyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stdller p& storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stdllning i Svrigt.

Styrelsen ansvarar fér bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fort-
[6pande beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation,
och att tillse att bolagets organisation &r utformad s& att bokfs-
ringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgen-
heter i dvrigt kontrolleras pé& ett betryggande satt. Den verkstal-
lande direktdren ska skdta den I6pande férvaltningen enligt styrel-
sens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de &tgdrder
som dr nédvdndiga fér att bolagets bokforing ska fullgdras i Gver-
ensstdmmelse med lag och foér att medelsforvaltningen ska skétas
p& ett betryggande satt.

Revisionsberittelse

Revisorns ansvar

V&rt mal betraffande revisionen av férvaltningen, och dérmed

vért uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis

fér att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om ndgon

styrelseledamot eller verkstdllande direktdren i ndgot vasentligt

avseende:

« féretagit n&dgon &tgdrd eller gjort sig skyldig till n&gon férsum-
melse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget

+ pé né&got annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
Grsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vért mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust, och darmed vart uttalande om detta, &r
att med rimlig grad av sdkerhet bedéma om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet Gr en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
fér att en revision som utfdrs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptdcka &tgdrder eller forsummelser som kan
féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte dr férenligt med
aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar fér revisionen av
férvaltningen finns p& Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning
ar en del av revisionsberdttelsen.

PricewaterhouseCoopers AB, Box 4009, 203 11 Malm3, utsdgs till
INVISIO Communications AB (publ)s revisor av bolagsstémman
den 2 maj 2019 och har varit bolagets revisor sedan 11 april 2008.

Malmé den 26 mars 2020
PricewaterhouseCoopers AB

Mats Akerlund
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Asa Markefors
Auktoriserad revisor
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Finansiella nyckeltal, alternativa
nyckeltal och andra definitioner

I INVISIOs finansiella rapporter ingér bé&de finansiella nyckeltal som specificeras i géllande regler for

finansiell rapportering, alternativa nyckeltal enligt ESMA:s definition och andra nyckeltal relaterade

till verksamheten. De alternativa nyckeltalen betraktas som relevanta fér en investerare som battre

vill forstd bolagets resultat och finansiella stdllning. Definitioner samt avstdmning av de alternativa
nyckeltal som ej ar direkt avstdmningsbara mot de finansiella rapporterna &terfinns pd detta uppslag.
Avstdmningen sker mot ndrmsta jamfdrbara finansiella IFRS-matt.

Bruttomarginal

Bruttovinst genom totala intdkter i procent.
Rorelsemarginal

Rérelseresultat genom totala intdkter i procent.
Vinstmarginal

Periodens resultat genom totala intdkter i procent.
EBITDA

Rérelseresultat fére avskrivningar och nedskrivningar.

EBIT (Rorelseresultat)

Rérelseresultat efter avskrivningar och nedskrivningar. INVISIO
definierar EBIT p& samma satt som nyckeltalet Rérelseresultat.

Rorelsekostnader

Forsaljnings- och marknadsférings-kostnader,
Administrationskostnader och Utvecklingskostnader.

Finansiella poster netto

Finansiella intdkter reducerat med Finansiella kostnader.

Soliditet

Eget kapital dividerat med totala tillg&ngar (balansomslutning).

Antal anstéllda vid periodens slut

Antal anstdllda vid periodens sista ménads 18neutbetalnings-
tillfalle.

Investeringar i FoU

Kostnadsforda forsknings- och utvecklingskostnader reducerat
med avskrivningar av immateriella tillgdngar samt aktiverade
utvecklingskostnader.
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Antal aktier

Antal utestdende aktier vid periodens slut.

Antal aktier efter utspiddning

Antal utestdende aktier vid periodens slut med tillagg for aktier
som tillkommer om samtliga potentiella aktier, som ger upphov

till utspddning, konverteras till aktier. Endast de optionsprogram
vars emissionskurs understiger periodens genomsnittliga b&rskurs
kan leda till en utspddningseffekt.

Genomsnittligt antal utestaende aktier

Végt genomsnitt av antalet utestdende aktier under perioden.

Genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning

Vagt genomsnitt av antalet utestdende aktier under perioden
med tillagg for ett végt antal aktier som tillkommer om samtliga
potentiella aktier, som ger upphov till utspddning, konverteras
till aktier. Endast de optionsprogram vars emissionskurs under-
stiger periodens genomsnittliga borskurs kan leda till en
utspddningseffekt.

Resultat per aktie
Arets resultat genom genomsnittligt antal utestdende aktier.

Resultat per aktie efter utspddning

Arets resultat genom genomsnittligt antal utestdende aktier
efter utspddning.

Eget kapital per aktie

Eget kapital genom antal utest&ende aktier justerat for ej
registrerade emissioner.

Eget kapital per aktie efter utspiddning

Eget kapital genom antal utestéende aktier efter utsp&dning.



Avstamning av
alternativa nyckeltal

Nyckeltal, definitioner och kalender

Januari-december (MSEK) 2019 2018
Bruttovinst A 313,3 199,7
Rorelsekostnader B 180,7 136,3
EBIT (Rérelseresultat) A-B 132,6 63,5
EBIT (Rorelseresultat) A 132,6 63,5
Av- och nedskrivningar, immateriella och materiella tillgéngar B 10,0 43
EBITDA A+B 142,6 67,7
Forsknings- och utvecklingskostnader A 48,1 38,4
Avskrivningar av immateriella tillgéngar B 4,0 2,5
Aktiverade utvecklingskostnader C 39,6 23,4
Investeringar i FoU A-B+C 83,7 59,3
31december 2019 2018
Eget kapital, MSEK A 366,0 292,0
Antal aktier, tusental B L4 098 L4 098
Eget kapital per aktie, SEK A/B 8,30 6,62
Eget kapital, MSEK A 366,0 292,0
Antal aktier efter utspddning, tusental B 45137 44 098
Eget kapital per aktie efter utsp&dning, SEK A/B 8,11 6,62

Finansiell kalender

Del&rsrapport jan-mars 2020 .. .....iiiiit e 5 maj 2020
Arsstdmma 2020 .. ...\t 5 maj 2020, kI 13.00
Del&rsrapport januari-juni 2020 .. .....iinitiii e 14 augusti 2020
Delérsrapport januari-september 2020 ......... ... ... 29 oktober 2020
Bokslutskommuniké 2020 ........ ... ..o 15 februari 2021

Arsstémman kommer att héllas i IVA:s konferenslokaler p& Grev Turegatan 16 i Stockholm.

Kallelsen &terfinns p& www.invisio.com/IR.
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Femarsoversikt

Resultatrékningar, januari-december (MSEK) 2019 2018 2017 2016 2015
Totala intdkter 513,8 364,5 365,7 330,0 229,8
Kostnader fér sélda varor -200,5 -164,7 -163.4 -1569,0 111,56
Bruttovinst 313,3 199,7 202,3 171,0 118,3
Rérelsekostnader -170,7 -132,0 o4 73,2 -65.4
Avskrivningar och nedskrivningar -10,0 -4,3 -4 -7,5 -5,6
Rérelseresultat 132,6 63,5 78,5 90,4 47,3
Finansnetto 1,5 0,7 -5,1 -0,1 -0,5
Resultat fore skatt 134,1 64,2 73,5 90,3 46,9
Inkomstskatt -32,6 -16,0 1,2 1,6 10,2
Arets resultat 101,6 48,2 62,3 91,8 57,1
Balansrékningar, 31 december (MSEK) 2019 2018 2017 2016 2015

TILLGANGAR
Anléggningstillgangar

Immateriella tillgéngar 85,6 49,7 27,7 17,5 16,9
Materiella anlédggningstillgéngar 3.1 44 4.5 3,3 0,6
Nyttjanderdtter leasingavtal 25,3

Finansiella tillgéngar 41 17,3 274 35,7 30,1
Summa anléggningstillgangar 118,0 .4 59,6 56,5 47,6

Omsdttningstillgdngar

Varulager 95,6 101,3 36,3 26,9 19,9
Kundfordringar 11,0 104,6 1211 394 35,9
évrigo kortfristiga fordringar 10,0 16,2 121 5,9 8,3
Likvida medel 1451 62,2 13,2 133,2 29,4
Summa omsdttningstillgéngar 361,7 284,3 282,6 2044 93,4
SUMMA TILLGANGAR 479,7 355,7 342,2 260,9 141,0

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 366,0 292,0 259,9 209,5 105,6

Langfristiga skulder

Leasingskulder 22,0
Uppskjutna skatteskulder 6,5
Summa l&ngfristiga skulder 28,5 0,0 0,0 0,0 0,0

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 29,8 39,6 49,7 26,0 15,8
Leasingskulder 3.9

Ovriga kortfristiga skulder 51,5 24,1 32,7 254 19,6
Summa kortfristiga skulder 85,2 63,7 82,3 51,4 35,4
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 479,7 355,7 342,2 260,9 14,0
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Femarsoversikt

Kassaflddesanalys, januari-december (MSEK) 2019 2018 2017 2016 2015
Resultat fore skatt 1341 64,2 73,5 90,3 46,9
Justeringar f8r poster som ej ingér i kassaflédet 8,7 2,0 7.3 13,2 4,6
Betalda inkomstskatter -2,8 -4,8 -2,7 -5,1 -2,7
Kassafléde frén den ISpande verksamheten fore

férdndringar i rérelsekapital 140,0 61,4 78,1 98,4 48,8
Kassafldde fran férandringar i rérelsekapital 18,4 -64,3 -67,2 7,5 -18,9
Kassafléde frén den Ispande verksamheten 158,4 -3,0 10,9 105,8 29,9
Kassafléde fran investeringsverksamheten -40,8 -25,1 -15,0 -10,5 -4,7
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -34,2 -26,5 -18,3 6,2 -23,1
ARETS KASSAFLODE 83,4 -54,6 -22,4 101,5 2,1
Nyckeltal 2019 2018 2017 2016 2015
Marginaler

Bruttomarginal, % 61,0 56,4 55,3 51,8 51,5
Rérelsemarginal, % 25,8 179 21,5 274 20,6
Vinstmarginal, % 19,8 13,6 17,0 27,8 24,8
Kapitalstruktur

Soliditet, % 76,3 82,1 75,9 80,3 749
Ovrigt

Antal anstallda vid drets slut 101 82 73 52 40
Aktien

Antal aktier vid periodens slut, tusental 44 098 44 098 44 098 43 449 42 240
Resultat per aktie, SEK 2,30 1,09 1,42 2,14 1,35
Resultat per aktie efter utspddning, SEK 2,30 1,09 1,4 2,08 1,30
Eget kapital per aktie, SEK 8,30 6,62 5,89 4,82 2,60
Eget kapital per aktie efter utspadning, SEK 8,1 6,62 5,89 4,75 2,39
Aktiekurs vid periodens slut, SEK 101,80 56,90 79,25 63,75 75,75

Design och produktion: Kanton och INVISIO.
Foto: Omslagets insida samt sid 1; Getty Images. Sid 11, hdgst upp till héger; Forsvarsgalleriet Danmark. Sid 13; Johnér. Sid 27; H&kan Lindgren.

Sid 38-41; H&kan Lindgren och Lars Strandberg. Ovriga; INVISIO.
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