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Nasdaq First North Growth Market ar registrerad tillvaxtmarknad for sma och medelstora féretag som drivs av de olika borser-
na som ingdr i Nasdagkoncernen. Bolag pa Nasdaq First North Growth Market &r inte understallda samma regler som stélls pa

bolag som ar noterade pa den reglerade huvudmarknaden. De é&r istéllet foremal for mindre omfattande regler och regleringar
som &r anpassade for mindre tillvaxtbolag. En investering i ett bolag som handlas pa Nasdaq First North Growth Market kan

darfor vara mer riskfylld &n en investering i ett bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad. Samtliga bolag
vars aktier handlas pa Nasdaq First North Growth Market har en Certified Adviser som 6vervakar att marknadsplatsens regel-

verk efterlevs. Det &r bérsen (Nasdaq Stockholm AB) som godkanner ansdkan om upptagande till handel pa Nasdaq First North

Growth Market. Erik Penser Bank AB (publ), org.nr 556031-2570 ar utsedd till Certified Adviser for Bolaget.




VIKTIG INFORMATION

Information till investerare

Detta prospekt ("Prospektet”) har upprattats med anledning av erbjudandet av aktier till vissa institutionella investerare i Sverige och utlandet samt allmanheten i Sverige
att teckna aktier i Pagero Group AB (publ) samt upptagande till handel av aktierna pa Nasdaq First North Growth Market ("Erbjudandet”). Med "Pagero”, "Bolaget”, "Emit-
tenten” eller "Koncernen” avses i detta Prospekt, beroende p4 sammanhanget, Pagero Group AB (publ), den koncern i vilken Pagero Group AB (publ) &r moderbolag eller
ett dotterbolag i koncernen. De befintliga aktierna erbjuds av Valauggen Invest AB och Sjatte-AP-fonden samt vissa andra befintliga aktieagare (“Saljande Aktieagare”).
Nordea Bank Abp, filial i Sverige (“Nordea”) och Skandinaviska Enskilda Banken AB ("SEB”) ar "Joint Global Coordinators” och “Joint Bookrunners” i samband med Erbju-
dandet. Se vidare under "Definitioner” for fler definierade termer.

Detta Prospekt har godkants av Finansinspektionen som behorig myndighet enligt bestammelserna i férordning (EU) 2017/1129 ("Prospektférordningen”). Godkannande
av Finansinspektionen bor inte betraktas som nagot slags stod for Bolaget eller for kvaliteten pa aktierna. Finansinspektionen godkanner detta Prospekt enbart i sa matto
att det uppfyller krav pé fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i Prospektférordningen. Erbjudandet och Prospektet regleras av svensk ratt. Tvist i anledning
av Erbjudandet eller Prospektet ska avgoras av svensk domstol varvid Stockholms tingsréatt ska utgéra forsta instans.

Erbjudandet riktar sig inte till allmanheten i andra lander an Sverige. Erbjudandet riktar sig inte heller, direkt eller indirekt, till personer i Australien, Hongkong, Japan, Kana-
da, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika eller USA eller till personer vars deltagande forutsatter att ytterligare prospekt upprattas eller registrering sker eller att nagon
annan atgard féretas utéver vad som krévs enligt svensk ratt. Detta Prospekt och annan dokumentation hanférlig till Erbjudandet kommer inte att distribueras och far inte
postas eller pa annat satt distribueras eller séndas in i eller till ndmnda lander eller in i eller till nagot land dér distribution eller erbjudande skulle férutsatta att nagra sada-
na ytterligare atgarder foretas eller dar detta skulle strida mot tillampliga lagar eller regler i det landet. Om nagon soker acceptera Erbjudandet som ett resultat av att direkt
eller indirekt ha 6vertratt dessa restriktioner kan accepten komma att Iamnas utan avseende.

Varje forsok till verlatelse av aktier i Erbjudandet som direkt eller indirekt &r ett resultat av en 6vertradelse av dessa restriktioner &r ogiltigt och varje férsok att 6verlata
aktier av en person som befinner sig i Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika eller USA eller av ombud, férvaltare eller annan
mellanhand som agerar pa icke-diskretionar basis for en huvudman som lamnar instruktioner inom eller fran namnda lander ar ogiltigt och kommer inte att accepteras.
Varje person som innehar aktier och som deltar i Erbjudandet kommer att intyga att de inte ar fran, befinner sig i eller deltar i Erbjudandet fran Australien, Hongkong, Japan,
Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika eller USA samt att de inte pa icke-diskretionar basis agerar pa uppdrag fér en huvudman som ar fran, befinner sig i eller
ger en order om att delta i Erbjudandet fran namnda lander.

Aktierna har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse ("Securities Act”) eller vardepapperslag-
stiftningen i nagon delstat eller annan jurisdiktion i USA och far inte erbjudas, saljas eller pa annat satt 6verféras, direkt eller indirekt, i eller till USA, forutom enligt ett till-
lampligt undantag fran, eller genom en transaktion som inte omfattas av registreringskraven i Securities Act och i enlighet med vardepapperslagstiftningen i relevant delstat
eller annan jurisdiktion i USA. Aktierna erbjuds utanfér USA i enlighet med Regulation S i Securities Act. Det kommer inte att genomféras nagot erbjudande till allmanheten

i USA. Aktierna har varken godkants eller underkants av amerikanska Securities and Exchange Commission (“SEC”), ndgon delstatlig vardepappersmyndighet eller annan
myndighet i USA. Inte heller har nagon sadan myndighet bedémt eller uttalat sig om riktigheten eller tillforlitligheten av detta Prospekt. Att pasta motsatsen kan utgéra en
brottslig handling i USA.

| Storbritannien distribueras och riktas detta Prospekt endast till (i) professionella investerare som omfattas av artikel 19 (5) i Financial Services and Markets Act 2000 (Finan-
cial Promotion) ("Ordern”), (ii) kapitalstarka enheter (Eng. high net-worth entities) enligt artikel 49 (2) (a) till (d) i Ordern, och (iii) andra personer till vilka Prospektet lagligen
kan delges (alla sddana personer benamns gemensamt “relevanta personer”). Detta Prospekt riktar sig endast till relevanta personer och far inte anvandas eller aberopas av
personer som inte ar relevanta personer. Alla investeringar eller investeringsaktiviteter som detta Prospekt avser ar endast tillgangliga for relevanta personer och kommer
endast riktas till relevanta personer.

Inom det Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (“EES”) kan férutom Sverige ett erbjudande endast lamnas i enlighet med undantag i Prospektférordningen. Joint
Global Coordinators agerar uteslutande fér Bolaget och ingen annan i samband med Erbjudandet. Joint Global Coordinators kommer inte att betrakta nagon annan person
(oavsett om det &r en mottagare av detta Prospekt) som kund i férhallande till Erbjudandet och kommer inte att vara ansvarig mot nagon annan an Bolaget for att tillhanda-
halla det skydd som Joint Global Coordinators kunder erbjuds eller for att ge rad i samband med Erbjudandet eller ndgon annan transaktion, fraga eller arrangemang som
hanvisas till i Prospektet.

Prospektet finns tillgangligt pa Pageros webbplats, www.pagero.com, Nordeas webbplats, www.nordea.se och SEB:s webbplats, www.SEB.se och kommer att finnas tillgang-
ligt pa Finansinspektionens webbplats, www.fi.se (informationen p& webbplatserna ingdr inte i Prospektet). Ovrig information pa Bolagets webbplats &r inte inférlivad i detta
Prospekt och utgor inte en del av detta Prospekt savida denna information inte inforlivas i Prospektet genom hanvisningar.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet far Nordea ("Stabiliseringsagenten”), i den utstrackning det ar tillatet enligt svensk ratt, genomfora transaktioner i syfte att stédja marknads-
priset pa Bolagets aktier pa en niva hogre an den som i annat fall skulle rdda pa marknaden. Sadana stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa Nasdaq First
North Growth Market, OTC-marknaden eller pa annat satt, och kan komma att genomféras nar som helst under perioden som borjar pa forsta dagen for handel i aktierna
pa Nasdaq First North Growth Market och avslutas senast 30 kalenderdagar darefter. Stabiliseringsagenten har dock ingen skyldighet att genomféra nagon stabilisering och
det finns ingen garanti for att stabilisering kommer att genomféras.

Stabilisering, om pabérjad, kan vidare komma att avbrytas nar som helst utan forvarning. Under inga omstandigheter kommer transaktioner att genomféras till ett pris
som ar hogre an det pris som faststallts i Erbjudandet. Senast vid slutet av den sjunde handelsdagen efter att stabiliseringstransaktioner utfors ska Stabiliseringsagenten
offentliggora att stabiliseringsatgéarder har utforts, i enlighet med artikel 5 (4) i EU:s marknadsmissbruksférordning 596/2014. Inom en vecka efter stabiliseringsperiodens
utgang kommer Stabiliseringsagenten att offentliggéra huruvida stabilisering utférdes eller inte, det datum da stabiliseringen inleddes, det datum da stabilisering senast
genomfoérdes, samt det prisintervall inom vilket stabiliseringen genomfordes for vart och ett av de datum da stabiliseringstransaktioner genomfordes.

Framatriktad information

Detta Prospekt innehdller vissa framatriktade uttalanden och asikter. Framétriktade uttalanden &r alla uttalanden som inte hanfér sig till historiska fakta och handelser

samt sadana uttalanden och asikter som ar hanférliga till framtiden och som exempelvis innehaller uttryck sasom “férutser”, "kan”, "kommer”, "bor”, "planerar”, "beraknar”,
"prognostiserar”, "enligt uppskattning”, "ar av uppfattningen”, "forvantas”, "tror”, “planerar”, "uppskattar”, “avser”, "antar” och liknande uttryck. Framatriktade uttalanden &r
baserade pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner till. Sddana framatriktade uttalanden ar foremal for saval kanda
som okanda risker eftersom den ar avhangig framtida handelser och omstandigheter. De investerare som Erbjudandet riktar sig till ska darfér inte fasta otillborlig vikt vid

de framatriktade uttalanden héri, och investerare uppmanas starkt att Idsa hela Prospektet innan en investering i Bolaget 6vervags. Varken Pagero, Saljande Aktieagare

eller Joint Global Coordinators har nagon skyldighet (och atar sig ingen sadan skyldighet) att uppdatera eller revidera nagra framatriktade uttalanden, vare sig till foljd av ny
information, framtida handelser eller andra férhallanden, forutom vad som kravs av tillamplig lagstiftning och annan reglering.

Bolaget Iamnar inte nagra garantier savitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gérs héri eller savitt avser det faktiska intraffandet av férutsedda utvecklingar.
Det ska vidare hallas i dtanke att faktiska handelser eller utfall kan skilja sig avsevart fran sddana som finns eller ges uttryck for i sddana framatriktade uttalanden. Alla fram-
atriktade uttalanden baseras pa omstandigheterna per dagen for Prospektet. Joint Global Coordinators atar sig inget ansvar och lamnar ingen utfastelse eller garanti, varken
uttryckligen eller underforstadd, avseende innehallet i detta Prospekt, inklusive dess riktighet, fullstandighet eller verifiering eller for nagot annat uttalande eller kommande
uttalanden av Bolaget eller Joint Global Coordinators, eller a deras vagnar, i relation till Pagero, aktierna eller Erbjudandet. | enlighet harmed fransager sig Joint Global Coor-
dinators, i den man det &r tillatet enligt lag, allt ansvar som Joint Global Coordinators annars skulle ha vad avser detta Prospekt eller nagot sadant uttalande som avses ovan.

Bransch- och marknadsinformation

Detta Prospekt innehéller bransch- och marknadsinformation hanforlig till Bolagets verksamhet och den marknad som Bolaget ar verksamt pa. Sadan information ar
baserad pa Bolagets analys av flera olika kéllor, daribland branschpublikationer och -rapporter. Branschpublikationer eller -rapporter anger vanligtvis att informationen i
dem har erhallits fran kéllor som bedéms vara tillforlitliga, men att korrektheten och fullstandigheten i informationen inte kan garanteras. Bolaget har inte pa egen hand ve-
rifierat, och kan darfor inte garantera korrektheten i den bransch- och marknadsinformation som finns i detta Prospekt. Bransch- och marknadsinformation ar till sin natur
framatblickande, foremal for osakerhet och speglar inte nddvandigtvis faktiska marknadsférhallanden. Sadan information &r baserad pa marknadsundersékningar, vilka i
sin tur &r baserade pa urval och subjektiva bedémningar.Information som kommer fran tredje man har atergivits korrekt och savitt Bolaget kan kanna till och forvissa sig om
genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berérd tredje man har inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle gora den atergivna informationen
felaktig eller missvisande. Prospektet innehaller en beskrivning av de risker som ar forknippade med Bolagets verksamhet och Erbjudandet. Beskrivningen ar inte uttém-
mande och riskerna ar inte de enda risker som Bolaget och dess aktiedgare kan exponeras fér. Andra risker som fér narvarande inte ar kanda for Bolaget, eller som Bolaget
for nérvarande anser ar ovasentliga skulle ocksa kunna paverka Pageros verksamhet, resultat och finansiella stéllning. Sadana risker skulle ocksa kunna leda till att kursen
pa Bolagets aktier faller avsevart och att investerare i Bolaget forlorar hela eller delar av sin investering.

Presentation av finansiell information

De siffror som redovisas i detta Prospekt har, i vissa fall, avrundats och darfér summerar inte nédvandigtvis tabellerna i Prospektet. Samtliga finansiella siffror ar i svenska
kronor ("SEK”) om inget annat anges. Férutom vad som anges hari, har ingen finansiell information i detta Prospekt reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell
information som rér Bolaget i detta Prospekt och som inte ar en del av den information som har reviderats eller granskats av Bolagets revisor i enlighet med vad som anges
hari, &r hamtad fran Bolagets interna bokférings- och redovisningssystem.
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Erbjudandet i sammandrag

Antal aktier i Erbjudandet

20833333

Erbjudandepris

24 SEK per aktie

Anmalningsperiod fér allmédnheten

13 oktober 2021-20 oktober 2021

Anmaélningsperiod for institutionella investerare

13 oktober 2021-21 oktober 2021

Forsta dag for handel pa Nasdaq First North Growth Market

22 oktober 2021

Likviddag

26 oktober 2021

Finansiell kalender

Delarsrapport for perioden 1 januari-30 september 2021

23 november 2021

Delarsrapport for perioden 1 januari-31 december 2021

25 februari 2022

Delarsrapport for perioden 1 januari-31 mars 2022 12 maj 2022
Arsstamma 12 maj 2022

Ovrig information

ISIN-kod: SE0016830517

LEl-kod: 5493004DI6N)2L1K2388
Kortnamn: PAGERO
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SAMMANFATTNING

Sammanfattning

INTRODUKTION OCH VARNINGAR

Introduktion och varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till detta prospekt. Varje beslut
om att investera i vardepapperen bor baseras pa en bedémning av hela Prospektet fran
investerarens sida.

Varje beslut om att investera i vardepapperen medfor risk och en investerare kan forlora
hela eller delar av det investerade kapitalet. Vid talan i domstol angdende informationen i
Prospektet kan den investerare som ar karande enligt medlemsstaternas nationella ratt bli
tvungen att sta for kostnaderna for 6versattning av Prospektet innan de rattsliga forfaran-
dena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram sammanfatt-
ningen, inklusive dversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande,
felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den inte tillsammans
med de andra delarna i Prospektet, ger nyckelinformation for att hjdlpa investerare nar de
Overvager att investera i sddana vardepapper.

Om Pagero

Pagero Group AB (publ), org.nr 559189-9173, Vastra Hamngatan 1, 411 17 Géteborg, Sverige.

ISIN-kod for aktien ar SEO016830517 och aktiens kortnamn ar PAGERO.
Bolagets LEI-kod ar 5493004DI6N)2LIK2388.

Information om Sédljande
Aktiedgare

Vid ett utnyttjande av 6vertilldelningsoptionen utgors saljande aktiedgare av:

+ Valauggen Invest AB, org.nr 559109-5350, ar ett svenskt aktiebolag bildat och verksamt
enligt svensk ratt.

« Sjatte AP-fonden, org.nr 855104-0721, ar en svensk statlig myndighet som ar bildad och
verksam enligt svensk ratt.

« Greenfield AB, org.nr 556216-8244, ar ett svenskt aktiebolag bildat och verksamt enligt

svensk ratt.

+ Norelia AB, org.nr 556647-3467, ar ett svenskt aktiebolag bildat och verksamt enligt

svensk ratt.

» Mats Ryding, Lilla Torget 1, 411 18 Goteborg.

Behodrig myndighet

Finansinspektionen ar behorig myndighet och ansvarig for godkannande av Prospektet.
Finansinspektionens besdksadress ar Brunnsgatan 3, 111 38 Stockholm, Sverige, och post-
adress Box 7821, 103 97 Stockholm, Sverige. Finansinspektionens telefonnummer ar + 46 (0)
8408 980 00 och webbplats

www.fi.se. Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 12 oktober 2021.

NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN

Vem ar emittent av vardepapperen?

Information om emittenten

Emittenten av vardepapperen ar Pagero Group AB (publ), org.nr 559189-9173. Bolaget har sitt
sate i GOteborg. Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag som regleras av aktiebolagslagen
(2005:551).

Emittentens huvudverksamhet

Pagero ar ett globalt sa kallat SaaS-bolag (Eng. Software as a service, "SaaS" ", dvs molnbasera-
de tjanster och produkter via en abonnemangsbaserad affarsmodell) vars vision ar att géra
kop- och saljprocessen enkel och smidig for foretag. Processen fran inkop till betalning (Eng.
purchase-to-pay, "P2P") samt fran férséljningségonblicket tills det att pengarna &r i kassan
(Eng. order-to-cash, "02C") kannetecknas idag av hég komplexitet och omfattas av ett enormt
utbud av affarssystem, specialiserade l6sningar och aldre forlegade system som anvander en
rad olika dokumentformat i olika lander som maste anpassas till unika lagar och protokoll for
hantering av e-dokument.
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SAMMANFATTNING

Pagero stravar efter att bygga varldens storsta, 6ppna affarsnatverk. Bolaget tillhandhaller en
format- och systemagnostisk I6sning for leverans av digitala affarsdokument som samtidigt
mojliggor for dess kunder att moéta standigt forandrande regelverk inom e-dokumenthante-
ring. Pageros 6ppna och molnbaserade natverk kopplar somlést ihop kdpare, leverantorer,
samarbetspartners, banker och myndigheter for att digitalisera och automatisera P2P- samt
02C-processen, inklusive kommunikation av ordermeddelanden, leveransdokument, priskata-
loger, fakturor och betalningar. Bolagets egenutvecklade natverk &r andamalsenligt byggt for att
snabbt och enkelt kunna integreras med dess kunders befintliga system fér en saker och sémlds
kommunikation med leverantérer och kunder - oavsett vilka format eller tjdnsteleverantorer
som anvands.

Utover att sakerstalla lokal regelefterlevnad medfor Pageros natverk vinster for dess kunder

i form av 6kad produktivitet, effektivitet och betydande kostnadsbesparingar samt tillgang till
komplett och korrekt data. Digitalisering, i kombination med formagan att validera, korrigera
och visualisera data, 6ppnar upp for nya mojligheter for automatisering av processer, dkad
kontroll och sparbarhet och medfér samtidigt minskad risk samt hallbarhetsvinster genom
exempelvis minskad anvandning av papper, vilket ger betydande positiva effekter pa miljon. For
att stodja detta tillhandahaller Pagero ett ekosystem dar natverket utgér kdrnan med sémlés
integrering av mervardestjanster samt karn- och tredjepartsapplikationer for att 6verbrygga de
processgap som organisationer upplever idag.

Emittentens storre aktieagare . .
Efter Erbjudandet Efter Erbjudandet

(under forutsatt- (under forutsatt-
ning att Overtilldel- ning att Overtilldel-
ningsoption inte ningsoption utnyttjas
Fore Erbjudandet utnyttjas) till fullo)
Antal aktier Antal aktier Antal aktier
Aktieagare och réster % och réster % och réster %
Valduggen Invest AB' 51976150 3897 51976150 33,70 49956760 32,39
Bengt Nilsson via bolag? 13211 400 9,90 13211400 8,57 12698107 8,23
Sjatte AP-Fonden 10609 920 7,95 10609 920 6,88 10197701 6,61
HarbourVest3 9832720 7,37 9832720 6,38 9832720 6,38
Swedbank Robur Fonder* 9 646 300 7,23 15062966° 9,77 15062 966°  9,77°
Mats Ryding® 6720420 5,04 6720420 4,36 6540 323 4,24
Ovriga 31392020 23,53 46808687 30,35 49933686 32,38
Totalt 133 388 930 100 154 222 263 100 154 222 263 100

TVvalauggen Invest AB ags av flertalet AlF:er som férvaltas av Summa Equity AB i egenskap av AlF-forvaltare. Detta
bolag ags i sin tur av Summa Equity Holding AB som Christian Melby deldger (indirekt genom bolag).

2 Av det totala antalet aktier i Bolaget innehas fore Erbjudandet 11 792 720 aktier via Greenfield AB dar Bengt Nilsson
innehar 80 procent av aktierna och résterna och 1 418 680 aktier innehas via Norelia AB dar Bengt Nilsson genom
Greenfield AB innehar 50 procent av aktierna och résterna.

3Avser gemensamt innehav fér Harbour Co-Investments, HIPEP IX Investment Holdings och LongHorn HV Co-Invest-
ment 1 som innehas via férvaltaren ML, PIERCE, FENNER & SMITH INC.

4 Av det totala antalet aktier i Bolaget innehas fére Erbjudandet 4 823 150 aktier av Swedbank Robur Microcap och 4
823 150 aktier av Swedbank Robur Fokus.

° Styrelseledamot i Bolaget.

¢ Inklusive 5 416 666 aktier som Swedbank Robur Fonder har atagit sig att férvarva som Cornerstone-investerare i

Erbjudandet.
Styrelse och ledande Pageros styrelse bestar av Birger Steen (ordférande), Bengt Nilsson, Karin Sandsjo, Mats
befattningshavare Ryding, Jonas Edlund, Christian Melby samt Fredrik vom Hofe. Pageros foretagsledning bestar

av Bengt Nilsson, verkstallande direktor Jan-Olof Ohlsson, CFO, Bard Langdy, Christer Wejke,
Fredrik Rosenqvist, Gustav Dahll&f, Helena Stolpe, Julius Nilsson, Malin Stenberg, Oscar Weg-
land, Nazar Paradivskyy och Fredrik Hjorth.

Revisor Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB har varit Pageros revisor under hela den period som
tacks av den historiska finansiella informationen i detta Prospekt och omvaldes pa arsstam-
man den 22 april 2021 som Bolagets revisor for tiden fram till nasta arsstamma.
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Finansiell nyckelinformation for emittenten

Finansiell nyckelinformation Nedanstdende finansiell information for rakenskapsaren 2020 och 2019 har hamtats fran

i sammandrag Koncernens reviderade sammanslagna finansiella rapporter for rakenskapsaren som avslu-
tades den 31 december 2020 och 31 december 2019 som har upprattats i enlighet med Inter-
national Financial Reporting Standards sdsom de antagits av EU ("IFRS"), arsredovisningslagen
(1995:1554) samt Radet for finansiell rapporterings rekommendationer RFR 1 (kompletteran-
de redovisningsregler for koncerner).

Den finansiella informationen for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018 har
hamtats fran Pagero AB:s reviderade arsredovisning for rakenskapsaret som avslutades den
31 december 2018 som har upprattats i enlighet med IFRS, arsredovisningslagen (1995:1554)
samt Radet for finansiell rapporterings rekommendationer RFR 1 (kompletterande redovis-
ningsregler for koncerner).

Den finansiella informationen for perioden 1 januari - 30 juni 2021 med jamforelsesiffror for
motsvarande period 2020 har hamtats fran Koncernens oversiktligt granskade delarsrapport
for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2021 som har uppréttats i enlighet med
IAS 34 Delarsrapportering sdsom den antagits av EU.

Rapport 6ver Koncernens totalresultat

jan-jun jan-jun
TSEK 2020 2019 2018 2021 2020
Nettoomsattning 348 207 310260 264936 187 052 170 730
Rorelseresultat -73933 -62 650 -42 232 -60 198 -38513
Periodens resultat -84 831 -72612 -77 349 -63 680 -41 151
Resultat per aktie fore
utspadning, SEK -7.4 -6,9 -7,6 -4,8 -3,6

" Hamtat fran den konsoliderade arsredovisningen for Pagero AB och for det rakenskapsar som avslutades den
31 december 2018.

Koncernens balansrakning

31 december 31 december 31 december 30 juni 30 juni
TSEK 2020 2019 2018 2021 2020
Summa tillgangar 867 759 624 409 556 858 816 519 622749
Summa eget kapital 457 276 246 673 231957 397 068 214 457
Summa eget kapital
och skulder 867 759 624 409 556 858 816 519 622749

" Hamtat fran den konsoliderade arsredovisningen for Pagero AB och for det rakenskapsar som avslutades den
31 december 2018.

Koncernens rapport éver kassafléden

jan-jun jan-jun
TSEK 2020 2019 2018’ 2021 2020
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten 40904 -5937 13087 15773 16 856
Kassaflode fran investerings-
verksamheten -102 378 -87 214 -291 305 -81 130 -55757
Kassaflode fran finansie-
ringsverksamheten 256 732 90 469 288 314 21427 36 290
Férandring av likvida medel 195 259 -2 682 10 097 -43 930 -2611

"Hamtat fran den konsoliderade arsredovisningen for Pagero AB och for det rakenskapsar som avslutades den
31 december 2018.
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Proformaredovisning
Proformabalansrakning per den 30 juni 2021 i sammandrag

Oreviderad

Oversiktligt  Ej dversiktlig Summa Oreviderad

granskad granskad proforma- Pagero,

Pagero Gosocket justeringar Proforma

TSEK 30juni 2021  30juni2021  30juni 2021 30 juni 2021
Summa tillgangar 816519 263906 -62 146 1018279
Summa eget kapital 397 068 188 788 -188 789 397 068

Summa eget kapital och

skulder 816519 263 906 -62 146 1018279

Proformaresultatrakning for perioden 1 januari - 30 juni 2021 i sammandrag

Oreviderad

Oversiktligt  Ej dversiktlig Summa  Oreviderad

granskad granskad proforma- Pagero,

Pagero Gosocket justeringar Proforma

TSEK 30juni 2021  30juni 2021  30juni 2021 30 juni 2021
Rorelsens intakter 231218 43 330 - 274 549
Rérelseresultat -60 198 10112 -5149 -55234
Periodens resultat -63 680 7 855 -3 686 -59 511

Proformaresultatrakning fér perioden 1 januari - 31 december 2020 i sammandrag

Oreviderad
Oversiktligt  Ej éversiktlig Summa Oreviderad
granskad granskad proforma- Pagero,
Pagero Gosocket justeringar Proforma
2020-01-01 2020-01-01 2020-01-01 2020-01-01
TSEK 2020-12-31 2020-12-31 2020-12-31 2020-12-31
Rorelsens intakter 438103 79279 - 517 382
Rorelseresultat -73933 9155 -10 297 -75 075
Periodens resultat -84 831 1325 -5202 -88 708
Specifika nyckelrisker fér emittenten
Vasentliga riskfaktorer Innan ett investeringsbeslut ar det viktigt att noggrant analysera de riskfaktorer som bedéms
specifika for emittenten vasentliga for Pagero. Dessa risker inkluderar bland annat foljande:

+ Pagero ar beroende av att behalla och rekrytera kvalificerade medarbetare.

+ Pagero ar beroende av ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner.

+ Pagero behdver tillse efterlevnad av lokala lagar och regler for dess tjanster och att tjans-
terna anpassas till férandringar i tillampliga regelverk.

+ Pagero ar beroende av tredjepartsleverantorer for att tillhandahalla tjanster

+ Pagero ar beroende av funktionella IT-system exponerade for risker relaterade till IT-sa-
kerhet och operativa stérningar i IT-system.

* Pagero ar foremal for risker relaterade till forsamring av allménna ekonomiska forhallan-
den pa de marknader dér Pagero ar verksamt.

+ Pagero kan bli skyldigt att betala sanktionsavgifter eller bli foremal for andra rattsliga
paféljder pa grund av felaktig eller olaglig behandling av personuppgifter.

+ Pagero ar exponerad for risken att tillracklig finansiering inte ar tillganglig pa acceptabla
villkor eller dverhuvudtaget.
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NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN

Vardepapperens viktigaste egenskaper

Erbjudna vardepapper

Aktier i Pagero Group AB (publ), org.nr 559189-9173 med ISIN-kod SE0016830517. Bolagets
aktier ar dominerande i SEK.

Totalt antal aktier i Bolaget

Bolagets registrerade aktiekapital uppgar per dagen for detta Prospekt till 1 333 889,30 SEK, for-
delat pa 133 388 930 aktier med ett kvotvarde uppgaende till 0,01 SEK. Det finns en aktieklass i
Bolaget.

Rattigheter som sammanhéanger
med vardepapperen

Alla aktier i Bolaget berattigar innehavaren till en (1) rost vid bolagsstamma och varje aktiedagare
kommer att ha ratt att rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler genom kontantemission
eller kvittningsemission har aktiedgarna som huvudregel foretradesratt att teckna sddana
vardepapper i forhallande till det antal aktier innehavaren forut ager. Enligt Bolagets bolagsord-
ning kan nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler emitteras med avvikelse fran aktieagar-
nas foretradesratt. Varje aktie medfor lika ratt till vinstutdelning samt till eventuellt éverskott
vid likvidation. Bolagsstamman beslutar om utdelning och ratten till utdelning tillkommer den
som pa den av bolagsstdmman faststallda avstamningsdagen var registrerad som &gare i den
av Euroclear férda aktieboken. Samtliga emitterade aktier ar fritt Gverlatbara.

Utdelning och utdelningspolicy

Pagero avser att aterinvestera sitt kassaflode i tillvaxtinitiativ och kommer darfor inte att lamna
nagon arlig utdelning inom 6verskadlig framtid.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Upptagande till handel

Pagero avser notera Bolagets aktier pa Nasdaq First North Growth Market, vilket ar en alterna-
tiv marknadsplats, klassificerad som en tillvaxtmarknad fér sma och medelstora foretag samt
multilateral handelsplattform, vilken regleras av ett sarskilt regelverk och som inte har samma
juridiska status som en reglerad marknad.

Bolagets aktier kommer att tas upp till handel pa Nasdaq First North Growth Market under
forutsattning att ansékan godkanns. Férsta handelsdag ar beraknad till den 22 oktober 2021.

Vilka nyckelrisker ér specifika for vardepapperen?

Vasentliga riskfaktorer specifika

for vardepapperen

Huvudsakliga risker relaterade till Erbjudandet och vardepapperen omfattar féljande:

« Eftersom en aktieinvestering bade kan stiga och sjunka i varde finns en risk att investerarna
inte far tilloaka hela eller ens delar av investerat kapital.

+ Om en aktiv och likvid handel i Bolagets aktie inte kan uppratthallas kan det innebéra
svarigheter att avyttra aktierna.

« Framtida emissioner av aktier eller andra vardepapper kan paverka aktiekursen negativt
och de utdelningsbara medel som finns tillgangliga negativt.

+ Bolaget kan vara begransat att lamna utdelning i framtiden pa grund av flertalet faktorer.
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NYCKELINFORMATION OM ERBJUDANDET AV VARDEPAPPER TILL ALLMANHETEN

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

Erbjudandets former och villkor Erbjudandet
Erbjudandet omfattar 20 833 333 nyemitterade aktier motsvarande 13,5 procent av det totala
antalet aktier och roster i Bolaget efter Erbjudandet. Priset i Erbjudandet ar 24 SEK per aktie
("Erbjudandepriset”).

Styrelsen har, med stéd av det bemyndigande som beslutades vid arsstdmman den 22 april
2021, respektive extra bolagsstamma den 21 september 2021, beslutat om att emittera

20 833 333 nya aktier till institutionella investerare i Sverige och utomlands samt till allman-
heten i Sverige ("Nyemissionen”). Om Nyemissionen genomférs forvantas Pagero tillféras 500
MSEK (fére transaktionskostnader).

Overtilldelningsoption

For att tacka eventuell 6vertilldelning i samband med Erbjudandet har Saljande Aktiedgare
beviljat Joint Global Coordinators en option att forvarva ytterligare 3 124 999 befintliga aktier,
motsvarande hégst 15 procent av det totala antalet aktier i Erbjudandet ("Overtilldelningsop-
tionen”). Overtilldelningsoptionen kan utnyttjas helt eller delvis under den 30-dagarsperiod
som foljer fran den forsta handelsdagen av Bolagets aktier pa Nasdaq First North Growth
Market.

Anmalningsperiod

Anmalan om férvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet till allmanheten ska ske under
perioden 13 oktober 2021 till och med den 20 oktober 2021 och avse lagst 250 aktier och hogst
42300 aktier, i jamna poster om 50 aktier. Institutionella investerare i Sverige och évriga lander
inbjuds att delta i en form av anbudsforfarande som inleds den 13 oktober 2021 och pagar till
och med den 21 oktober 2021. Bolagets styrelse och Saljande Aktiedgare i samrad med Joint
Global Coordinators, forbehaller sig ratten att forkorta samt att forlanga anmalningstiden i
Erbjudandet till institutionella investerare.

Tilldelning
Beslut om tilldelning av aktier fattas av styrelsen for Pagero efter samrad med Joint Global
Coordinators. Tilldelning beraknas ske omkring den 22 oktober 2021. Snarast darefter kommer

avrakningsnota att sandas ut till dem som erhallit tilldelning av aktier i Erbjudandet.

Villkor for slutférande av Erbjudande

Erbjudandet ar villkorat av att Pagero, vissa Saljande Aktiedgare och Joint Global Coordinators
traffar avtal om placering av aktierna omkring den 21 oktober 2021 ("Placeringsavtalet”) och
att vissa villkor i Placeringsavtalet uppfylls samt att intresset for Erbjudandet enligt Joint Global
Coordinators bedémning ar tillrackligt stort for att en andamalsenlig handel i aktien ska kunna
uppnas.

Utspadning Nyemissionen i Erbjudandet innebar en 6kning av antalet aktier i Bolaget med 20 833 333
aktier, vilket motsvarar en utspadning om 13,5 procent.

Kostnader for erbjudandet Pageros kostnader hanférliga till Erbjudandet samt upptagandet till handel av Bolagets aktier
pa Nasdaq First North Growth Market, inklusive arvode till emissionsinstitut och andra radgiva-
re samt 6vriga uppskattade transaktionskostnader, berdknas uppga till cirka 35 MSEK.
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Vem ar erbjudaren och/eller den person som anséker om upptagande till handel?

Erbjudaren av vardepapper

Pagero Group AB (publ), org.nr 559189-9173. Bolaget har sitt sate i Goteborg. Bolaget ar ett
svenskt publikt aktiebolag som regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

Sdljande Aktiedgare

Vid ett utnyttjande av 6vertilldelningsoptionen utgérs saljande aktieagare av:

+ Valaduggen Invest AB, org.nr 559109-5350, ar ett svenskt aktiebolag bildat och verksamt enligt
svensk ratt.

« Sjatte AP-fonden, org.nr 855104-0721, ar en svensk statlig myndighet som ar bildad och
verksam enligt svensk ratt.

* Greenfield AB, org.nr 556216-8244, ar ett svenskt aktiebolag bildat och verksamt enligt svensk
ratt.’

* Norelia AB, org.nr 556647-3467, ar ett svenskt aktiebolag bildat och verksamt enligt svensk
ratt.!

* Mats Ryding, Lilla Torget 1, 411 18 Goteborg.

" Delagt av Bengt Nilsson.

Varfor upprattas detta prospekt?

Motiven for erbjudandet

Pageros styrelse tillsammans med huvudaktieagaren Summa Equity har beslutat att genomfo-
ra en agarspridning av aktierna i Bolaget genom Erbjudandet i form av en nyemission i Bolaget.
Styrelsen i Bolaget har darfor beslutat om att ansdka om upptagande till handel av Bolagets
aktier pa Nasdaq First North Growth Market. Under forutsattning att Bolaget uppfyller note-
ringskraven, daribland spridningskravet for Bolagets aktier, beraknas forsta dag for handel till
22 oktober 2021.

Pageros styrelse tillsammans med huvudaktieagaren Summa Equity anser att en notering av
Bolagets aktier pa Nasdaq First North Growth Market utgor ett viktigt steg for att accelerera
Bolagets globala expansion. Styrelsen beddmer att en notering kan komma att ytterligare 6ka
kannedomen om Pagero bland kunder saval som nuvarande och framtida partners samt tka
formagan att attrahera och bibehalla kvalificerade medarbetare och nyckelpersoner i ledning-
en. Erbjudandet och noteringen kommer &ven att ge Bolaget tillgang till bade den svenska och
internationella kapitalmarknaden och langsiktigt aktieagarbasen.

Bolaget beddmer att befintligt rorelsekapital fore Erbjudandet inte ar tillrackligt for de aktuella
behoven under den kommande tolvmanadersperioden med nuvarande expansionsplaner.
Underskottet av rorelsekapital bedéms uppga till cirka 50 MSEK i slutet av den kommande tolv-
manadersperioden och med beaktande av den planerade utvecklingen av Bolagets verksamhet
beddms underskottet uppsta i tredje kvartalet 2022.

Bolaget beddmer att den nettolikvid som tillférs Bolaget i Nyemissionen ar tillracklig for att
tacka behovet av rorelsekapital i Bolaget for den kommande tolvmanadersperioden. Om
Nyemissionen inte genomfors kan det innebdra att Bolaget inte kan driva sin verksamhet och
genomfora sina utvecklingsprojekt i enlighet med Bolagets planering. Vid en sadan situation
avser Bolaget att undersoka alternativa finansieringsmojligheter sdsom ytterligare kapitalan-
skaffning, finansiering genom 1an, alternativt driva verksamheten i lagre takt an planerat till
dess ytterligare kapital kan anskaffas.

Emissionslikvid

Om Nyemissionen fulltecknas férvantas Bolaget tillforas 500 MSEK, fére transaktionskostna-
der. Transaktionskostnaderna relaterade till Nyemissionen bedéms uppga till cirka 35 MSEK
och nettolikviden berdknas darmed uppga till cirka 465 MSEK. Pagero avser att anvanda netto-
likviden for att framst finansiera framtida 6kad och langsiktig tillvéxt i Bolaget samt for andra
rorelserelaterade dndamal i takt med att de uppstar.

Radgivares intressen

Nordea och SEB ar Joint Global Coordinators och Joint Bookrunners samt utgor tillsammans
med Avanza Managers i samband med Erbjudandet, for vilket de kommer att erhélla sedvan-
lig ersattning. Nordea ar dven langivare till Bolaget. Joint Global Coordinators (samt till dem
narstaende bolag) har tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, radgivning
samt olika bank, finansiella, investerings-, kommersiella och andra tjanster at Saljande Aktiea-
gare och Bolaget for vilka Joint Global Coordinators erhallit, respektive kan komma att erhalla,
ersattning. Birger Steen, som ar styrelseledamot i Nordea Bank Abp, ar dven styrelseordféran-
de i Bolaget och principal i Summa Equity AB.
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Riskfaktorer

En investering i virdepapper dr alltid forenad med risk. Infor ett eventuellt investeringsbeslut ér det viktigt att noggrant
analysera de riskfaktorer som bedéms vara av betydelse fér Koncernen och vérdepapperens framtida utveckling.
Nedan beskrivs riskfaktorer som bedéms vara av betydelse fér Koncernen. Det gdller risker bade vad avser omstdndig-
heter som dr hénforliga till Koncernens bransch, marknad och verksamhet samt dven risker relaterade till legala och
regulatoriska fragor, finansiella risker och skatterelaterade risker samt sadana risker som dr férenade med Bolagets
virdepapper och Erbjudandet, varav vissa risker ligger utanfér Koncernens kontroll. Bedémningen av vésentligheten av
varje riskfaktor dr baserad pa sannolikheten for dess férekomst och den forvintade omfattningen av deras negativa
effekter. | enlighet med Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 2017/1129 (“Prospektférordningen”) dr de
riskfaktorer som anges nedan begrdnsade till sGdana risker som dr specifika for Bolaget och/eller virdepapperen och
som dr vdsentliga for att fatta ett vilgrundat investeringsbeslut.

Redogérelsen nedan dr baserad pd information som dr tillgiinglig per dagen for detta Prospekt. De riskfaktorer som fér
ndrvarande beddéms mest vésentliga presenteras forst i varje kategori, medan riskfaktorerna ddrefter presenteras utan
sdrskild rangordning. Nedanstdende risker och osékerhetsfaktorer kan ha en vdsentlig negativ inverkan pd Koncernens
verksambhet, finansiella stdlining och/eller resultat. De kan dven medfdra att virdepapperen i Bolaget minskar i vérde,

vilket skulle kunna leda till att aktiedgare i Bolaget férlorar hela eller delar av sitt investerade kapital.

RISKER HANFORLIGA TILL PAGEROS
BRANSCH OCH MARKNAD

Koncernen verkar pa marknader med snabb

teknik- och produktutveckling

Bolaget ar verksamt pa marknader déar teknik, produkter
och tjanster utvecklas i snabb takt. Bolaget konkurrerar
sdledes pa en marknad dar teknik- och produktutveckling
och utveckling av tjanster ar av avgérande betydelse for att
lyckas. | takt med den strukturférandring och konsolide-
ring som pagar inom branschen férandras aven konkur-
renssituationen for Bolaget. Kunder stravar i allt storre
utstrackning efter att anvanda tjanster och l6sningar for
sin affarsmeddelandehantering och affarsmeddelandead-
ministration som effektiviserar deras egna insats. Detta
medfor en konsolidering av leverantorer och system da
kunden valjer att samarbeta med aktorer som tillhandahal-
ler helhetsldsningar for samtliga steg och harigenom mins-
kar slutkostnaden for intern och extern administration.

For att vara en konkurrenskraftig aktér och bibehalla och
forbattra sin position pd marknaden ar det darfér avgoran-
de att Bolaget tillhandahaller tjanster och I6sningar som
ligger i framkant avseende funktionalitet och utveckling.
Det finns en risk att nya aktérer med finansiell styrka vaxer
sig starka i den konsolidering som pagar, vilket skulle kun-
na ha en negativ inverkan pa Bolagets framtida verksam-
het, finansiella stallning och resultat. Bolaget beddmer att
sannolikheten for att riskerna ovan intraffar ar lag.

Global verksamhet och marknadsforutsattningar

for digitala meddelandetjénster

Pageros verksamhet ar global med férsaljning av tjans-
ter till kunder (B2B, B2G) i manga lander. Efterfragan pa
Pageros tjanster paverkas darfor av bland annat allmanna
makroekonomiska faktorer sdsom konjunkturen pa saval
lokal som global niva, den globala tillvaxttakten, globala
och regionala trender och politiska forutsattningar, lag-
stiftning samt minskade investeringar inom de branscher
som Bolaget ar verksamt inom. Makroekonomisk osaker-
het som paverkar Bolagets kunders kdpmaonster och vilja
att anvanda Pageros tjanster skulle kunna fa en negativ
effekt pa Bolagets forsaljning och intakter vilket i sin tur
skulle forsamra Bolagets resultat och finansiella stallning.
Bolaget beddmer att sannolikheten for att risken intraffar
ar lag och att riskerna, om de forverkligas, skulle kunna ha
en lag inverkan pa Bolaget.

RISKER HANFORLIGA TILL PAGEROS VERKSAMHET

Bolaget ar beroende av att behalla och rekrytera
kvalificerade medarbetare

Pageros viktigaste tillgang ar dess medarbetare. Inom
Pageros verksamhet ar medarbetarna i huvudsak specia-
liserade inom IT och teknik. For att fortsatt kunna bedriva
verksamheten i enlighet med Pageros strategi och mal
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samt fortsatta att vaxa ar Pagero beroende av att kunna
behalla, utveckla samt rekrytera kvalificerade medarbeta-
re. FOr att attrahera personal stalls det hoga krav pa att Bo-
laget uppfattas som en attraktiv arbetsgivare som erbjuder
konkurrenskraftiga anstallningsvillkor och en val fungeran-
de arbetsmiljo. Om Pagero misslyckas i sina stravanden
som en attraktiv arbetsgivare, skulle det kunna leda till

att inte ett tillrackligt antal kvalificerade medarbetare kan
motiveras att stanna kvar i verksamheten eller att det blir
svarare att rekrytera nya kvalificerade medarbetare, vilket
skulle ha en negativ inverkan pa Pageros verksamhet, 16n-
samhet och tillvaxt. Pagero beddmer att sannolikheten for
att risken som beskrivs ovan intréffar som medel.

Bolaget &r beroende av ledande befattningshavare
och andra nyckelpersoner

Bolaget ar vidare beroende av sina ledande befattningsha-
vare och 6vriga nyckelpersoner i olika befattningar. Vissa
personer i Bolagets ledning har exempelvis varit anstallda
under lang tid och kommit att pa personniva betyda myck-
et for Bolaget och dess utveckling. Formaga att bibehalla
dessa nyckelpersoner ar beroende av ett flertal faktorer,
bland annat konkurrens pa arbetsmarknaden, vilken ar
betydande inom IT-sektorn. Om en ledande befattnings-
havare eller annan nyckelperson lamnar Bolaget kan det
innebara att viktiga kunskaper gar forlorade, att genomfor-
andet av Pageros affarsstrategi paverkas negativt eller att
uppstallda mal inte kan nas. Om befintliga nyckelpersoner
lamnar Bolaget eller om Pagero inte lyckas anstalla kvalifi-
cerade och erfarna nyckelpersoner kan det ha en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet och forsaljning och
darmed Bolagets resultat. Pagero beddémer sannolikheten
for riskens intraffande som medel.

Bolaget behdver tillse efterlevnad av lokala lagar och
regler for dess tjanster och att tjdnsterna anpassas till
forandringar i tillampliga regelverk

Bolaget bedriver ingen tillstdndspliktig verksamhet, men
ar skyldig att folja lokala regelverk for sina tjanster i de
jurisdiktioner dar Bolaget erbjuder dessa till kunder,
exempelvis lagar och regler hanforliga till mervardesskatt
pa fakturor, fakturahantering och fakturautformning samt
hantering av personuppgifter. Regelefterlevnadsatgar-
der ar tids- och kostnadskravande och kan komma att

Oka i framtiden vid férandringar i lagstiftning och andra
regelverk. Pagero har idag en avdelning som arbetar

med regelefterlevnadsfragor men utokade férandringar
pa omradet kan medfora att Bolaget behdver allokera
ytterligare resurser for regelefterlevnadsatgarder vilket
kan medféra 6kade kostnader. Férandringar i regelverk
kan aven paverka Bolagets forsaljningsmajligheter. Exem-
pelvis kan potentiella férandringar i olika jurisdiktioners
regelverk avseende mervardesskatt och fakturahantering
for Pageros tjanster samt om Bolagets verksamhet skulle
omfattas av sarskilda tillstandskrav komma att paverka
Bolagets mdjligheter att salja sina tjanster samt bedriva sin
verksamhet. Om Bolaget vidare misslyckas i sina regelef-
terlevnadsatgarder kan det aven leda till sanktioner, boter,
viten, forsaljningsstopp, eller andra ersattningsansprak
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frdn myndigheter, kunder eller andra personer, eller brott
mot avtal med kunder, vilket kan fa en negativ paverkan pa
Pageros renommé, exempelvis genom negativ publicitet
och missnojda kunder. Misslyckade regelefterlevnadsat-
garder kan darmed ha en negativ paverkan pa Bolagets
verksamhet och resultat. Sannolikheten for att risken helt
eller delvis intraffar bedéms lag.

Risker relaterade till produkt- och teknikutveckling
Pageros verksamhet ar beroende av tillforlitligheten,
funktionaliteten och den fortsatta utvecklingen av Bolagets
tjanster. Pagero utvecklar kontinuerligt sina tjanster for att
anpassa dessa till nya marknader, kunder, format, regula-
toriska krav och integrationer med nya applikationer. Bo-
lagets tjanster ar aven foremal for regelbundna rattningar
och uppdateringar i syfte att kunderna ska erbjudas kvali-
tativa tjanster med de senaste funktionerna och uppdate-
ringarna. Pageros molnbaserade natverk "Pagero Online”
erbjuder kunder maijligheten att kommunicera elektroniskt
med samtliga affarskontakter via en enda koppling till
Pagero Online. Bolaget uppnar skalfordelar genom att
tjanster inom Pagero Online ar kompatibla med i stort sett
alla foretag oavsett affarssystem, bransch och volym av af-
farsdokument. Genom Pagero Online kan kunderna hante-
ra bade de tekniska och legala kraven i sina order-to-cash
och purchase-to-pay processer. Det ar darfor avgérande
for verksamheten att det molnbaserade natverket ut-
vecklas i den takt som kunderna kraver. Bolaget etablerar
vidare sina tjanster pa nya marknader. Utvecklingsarbetet
samt etableringen pa nya marknader medfér vasentliga
utvecklingskostnader, vilka kan fa en negativ inverkan pa
Bolagets resultat om forvantad efterfragan pa tjansterna
minskar och etablering pa nya marknader uteblir eller inte
motsvarar Bolagets intaktsprognoser vid dessa investe-
ringar. Bolaget beddmer sannolikheten for att risken ovan
intraffar som 1ag och att risken, om den intraffar, skulle ha
en 13g till medelhog inverkan pa Bolaget.

Pagero ar beroende av tredjepartsleverantorer

for att tillhandahalla tjanster

Pagero har ett visst beroende av tredjepartsleverantorer
for att tillhandahalla vissa av Bolagets tjanster. Tredje-
partsleverantorernas tjanster inkluderar tillhandahallande
av datahallar, digital signering och stdd vid olika typer av
transaktioner. | det fall Bolagets befintliga avtal med sa-
dana tredjepartsleverantérer upphor att galla och Bolaget
inte kan ersatta dessa till acceptabla villkor eller inom
rimlig tid, kan det medfora vasentliga negativa avbrott i Bo-
lagets tjanster pa kort sikt. Vidare kan tredjepartsleveran-
torers misslyckande att tillhandahalla tjanster enligt avtal,
inklusive fel i system, férseningar i leverans och handelser
utanfor deras kontroll, medfora brister i Pageros egna
tjianster. Detta kan skada Bolagets anseende samt ansvar
mot kunder och fa en negativ inverkan pa Bolagets resultat
och finansiella stallning om kunder valjer att saga upp sina
avtal med Bolaget. Bolaget bedémer sannolikheten for att
risken ovan intraffar som Iag och att risken, om den intraf-
far, skulle ha en 1ag inverkan pa Bolaget.



RISKFAKTORER

Svarigheter vid genomférande av forvarv

Det finns en risk att forvarv inte genererar det utfall som
forvantats av Bolaget avseende bland annat Idnsamhet
och integrering i Pageros befintliga verksamhet samt att
den forvarvade verksamheten inte utvecklas sasom férvan-
tats eller inte alls. Forvarvet kan vidare exponera Pagero
for okanda forpliktelser som uppkommer efter férvarvets
genomforande som Bolaget inte lyckades identifiera
under forvarvsprocessen, vilket kan paverka lénsamheten
negativt i den forvarvade verksamheten. Om den nya verk-
samheten vidare inte integreras pa ett andamalsenligt satt
kan tilltankta synergier helt eller delvis komma att utebli.
Skulle ovanstaende forvarvsrelaterade risker kopplade till
integration, Id6nsamhet och foérvantad utveckling forverkli-
gas kan detta fa en negativ effekt pa Bolagets expansion,
utvecklingsmojligheter och kostnader och dérmed fa en
negativ inverkan pa Bolagets framtidsutsikter, finansiella
stallning och resultat. Pagero bedémer sannolikheten for
riskens intraffande som 1ag. Pagero bedomer att risken
om den forverkligas, skulle kunna ha en mindre negativ
paverkan pa Bolaget.

Risker hanférliga till forvarvet av Gosocket

Pagero har nyligen férvarvat Gosocket Corporation S.A.
("Gosocket”). Genom forvarvet kommer Pagero etablera
sig pa nya geografiska marknader i Latinamerika, daribland
Chile, Costa Rica och Mexiko som ar Gosockets storsta
marknader. Det finns en risk att marknadsunderlaget eller
mognadsgraden pa de nya marknaderna inte motsvarar
férvantningarna vilket kan innebara en samre resultatut-
veckling an beraknat. Om verksamheten underpresterar i
forhallande till de antaganden som géllde vid varderingen
av goodwill kan det innebara en goodwillrisk, se vidare
nedan riskfaktorn "Risker relaterade till goodwill och ned-
skrivningar”. Férvarvet och expansionen ar vidare férenad
med risker sdsom en samre utvaxling till foljd av kulturella,
ekonomiska, regionala, legala och regulatoriska skillnader
samt att den due diligence som utférts av Pagero inte
lyckats belysa alla relevanta fakta, mojligheter eller risker
som kan vara ndédvandiga vid utvarderingen av forvarvet.
For det fall dessa risker forverkligas skulle de kunna ha en
lag negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Genom forvarvet har Pagero férvarvat och tecknat sig

for sammanlagt 68,85 procent av totala antalet aktier i
Gosocket. Resterande aktier i Gosocket ags av Universal
Joint Costa Rica S.A. ("Universal”). Genom aktiedgaravtal
kontrollerar Pagero Gosockets styrelse och aktieagaravta-
let ger ocksa Pagero en képoption att forvarva Universals
resterande aktier i Gosocket under en period om tre ar
fran och med den 30 juni 2025. Universal har en motsva-
rande saljoption att salja samtliga sina aktier i Gosocket
till Pagero under en period om fem ar fran och med den
30 juni 2024. Aven om ett aktiedgaravtal ingatts kommer
Pagero behdva samarbeta med Universal for att bedriva
verksamheten. Universal kan komma att ha intressen som

skiljer sig fran Pageros intressen vad galler férvaltningen
och utvecklingen av Gosocket och dess verksamhet och
det finns darmed en risk att agarstrukturen innebar be-
gransade mojligheter att utdva den kontroll 6ver Gosocket
som skulle vara 6nskvard for att till exempel effektivt
kunna stalla om verksamheten i Gosocket med anledning
av forandrade forutsattningar pa marknaden eller for att
genomfora nya kapitalinjektioner. Det kan vidare leda till
ogynnsamma beslut eller att beslut i viktiga fragor fordrojs
eller inte kan fattas 6verhuvudtaget. Det finns dven en

risk att Pageros ledning inte lyckas integrera Gosockets
verksamhet som planerat eller att integrationsprocessen
blir mer kostsam pd grund av bland annat olika organisa-
toriska och kulturella skillnader vilket kan komma att krava
mer resurser fran Pageros ledning och organisation an
beraknat och fa till foljd att fokus pa verksamheten i Gvrigt
blir lidande. Bolaget bedémer sannolikheten for att risker-
na ovan intraffar som 1ag och att riskerna, om de intraffar,
skulle ha en 1ag negativ inverkan pa Pageros verksamhet,
tillvaxt och resultat.

RISKER HANFORLIGA TILL IT

IT-system och IT-sdkerhet

Pageros verksamhet bestar i att tillhandahalla kunder
molnbaserade tjanster och produkter. Pageros tjanst
Pagero Online integreras med kundernas egna ERP-system
och mojliggdr for kunderna att skapa och utbyta dokument
med sina leverantorer och andra tredje parter. Bolaget

ar saledes i hog grad beroende av funktionella IT-system
och mojligheten att genomftra nédvandig utveckling samt
erforderliga uppgraderingar och férbattringar av IT-syste-
men i syfte att mota kundernas och Bolagets behov samt
att sakerstalla IT-systemens drift och prestanda. Pagero

ar dartill beroende av en palitlig och saker uppkoppling
som tillférsakrar tillganglighet i Bolagets IT-system och de
tjianster som tillhandahalls kunderna. IT-relaterade brister

i Bolagets tjanster kan paverka Bolagets kundrelationer
negativt och om kunder valjer att sdga upp sina avtal med
Pagero till foljd av otillgangliga tjanster kan det fa en va-
sentlig negativ inverkan pa Bolagets intakter, resultat och
finansiella stallning. Bolaget bedomer sannolikheten for att
risken ovan intraffar som lag.

Bolaget ar exponerat for risker avseende IT-attacker, virus,
attacker pa programvara eller skadlig kod. Om en part
olovligen bereder sig tillgang till Bolagets tjanster finns risk
for att de tillskansar sig kanslig och konfidentiell informa-
tion, inklusive affarskritiska data och annan information
om kunder och leverantdrer. Det finns dven risk for att
Bolagets och Bolagets kunders konfidentiella information
avslojas i samband med ett intrang i Bolagets tjanster,
lackage av kunddata, driftstopp i natverk och andra avbrott
i Bolagets verksamhet. Intrang eller driftstopp i Bolagets
IT-system kan ha en hog negativ inverkan pa Bolagets verk-
samhet genom att bland annat fértroende bland kunder
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minskar och kunderna inte kan anvanda Bolagets tjanster

i avtalad utstrackning, vilket i sin tur kan fa hog negativ
paverkan pa Bolagets resultat och finansiella stélining. Bo-
laget beddmer sannolikheten for att riskerna ovan intraffar
som lag.

Operativa stérningar

Pagero nyttjar extern hostingleverantor for natverk, un-
derhall och drift av Bolagets IT-system, data och plattform.
Manskliga fel, dversvamningar, brander, naturkatastrofer,
strémavbrott, avbrott i telekommunikationstjanster, terro-
ristattacker och andra liknande handelser kan paverka till-
gangligheten till Bolagens IT-system och tjanster. Bolaget
har rutiner for back-up och redundans pa plats men det
finns fortfarande en risk for att drabbas av organiserade
attacker, intrang, sabotage och vandalism. Sadana han-
delser kan leda till betydande kostnader for att aterskapa
forlorad eller foérvanskad data. Bolaget bedémer sannolik-
heten for att risken ovan intraffar som Iag och att risken,
om den intréaffar, skulle ha en hog inverkan pa Bolaget.

LEGALA OCH REGULATORISKA RISKER

Risker relaterade till dataskydd

Pagero inhamtar och behandlar personuppgifter fran
kunder bestdende av bland annat namn, telefonnummer
och e-postadress som en del av Bolagets verksamhet.
Pagero ar saledes skyldig att uppfylla tillampliga lagar
gallande dataskydd. Sedan den 25 maj 2018 ar Europapar-
lamentets och Radets Férordning (EU) 2016/679 av den 27
april 2016 om skydd for fysiska personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och om det fria flédet av
sadana uppgifter och om upphéavande av direktiv 95/46/
EG ("GDPR") tillamplig i samtliga EU:s medlemslander och
har ersatt tidigare nationella dataskyddslagar. Pageros
verksamhet ar global och Bolaget behandlar saledes
personuppgifter i olika 1ander och ar skyldig att félja dven
andra dataskyddslagar utover GDPR. Bolaget har vidtagit
langtgaende atgarder for att sakerstalla efterlevnad av
GDPR och detta ar ett pagdende arbete i Bolaget. Bolaget
har bland annat utsett ett dataskyddsombud som deltar
aktivt i Bolagets dataskyddsarbete och Bolaget for kontinu-
erlig dialog med kunder avseende dataskydd. Vid en tillsyn
kan dock behdriga tillsynsmyndigheter komma att besluta
att Bolaget inte uppfyller kraven enligt GDPR eller andra
tillampliga dataskyddslagar, sarskilt med anledning av den
senaste rattsutvecklingen rérande tredjelandsoverféringar
av personuppgifter. Rattspraxis, beslut och uttalanden
fran tillsynsmyndigheter och instanser inom EU kan ha

en markbar paverkan pa Pageros verksamhet och dess
mojligheter att erbjuda sina tjanster till nuvarande pris
och dessutom markbart paverka Bolagets kostnader for
regelefterlevnad. Overtradelser av GDPR kan leda till sank-
tioner och ha en medelhég negativ paverkan pa Bolagets
finansiella stallning och resultat eftersom sanktionsavgifter
uppgaende till 4 procent av Koncernens arsomsattning
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kan utdémas till féljd av dvertradelser. Bolaget bedémer
sannolikheten for att risken ovan intraffar som lag.

FINANSIELLA RISKER

Likviditets- och refinansieringsrisk

Det finns en risk att Bolaget kan fa svarigheter att fullgo-

ra sina skyldigheter och ataganden i férhallande till de
finansiella skulder som Bolaget innehar. Likviditetsrisker
hanteras och begrénsas genom att Bolaget pa koncernniva
kontinuerligt dvervakar rullande prognoser for sin likvi-
ditetsreserv for att sakerstalla att Bolaget har tillrackligt
med likvida medel for att mota behovet i den |[6pande
verksamheten samtidigt som det uppratthalls ett outnyttjat
bekraftat utrymme i laneavtal for att sakerstalla att Bolaget
inte bryter mot skuldsattningsgrader eller andra villkor i de
lan som Bolaget tagit upp. Per den 31 juli 2021 uppgick Bo-
lagets nettoskuldsattning till 58,1 MSEK. Vidare finns det en
risk att det i framtiden uppstar svarigheter att refinansiera
Bolaget eller att refinansiering av befintliga Ian och kredit-
faciliteter endast kan erhallas till oférdelaktiga villkor och
med tkade kostnader. Om Bolaget inte skulle fullgéra sina
forpliktelser gentemot banker och kreditinstitut eller inte
lyckas refinansiera eller ersétta befintliga 1an och kreditfa-
ciliteter pa for Bolaget acceptabla villkor eller 6verhuvudta-
get skulle det ha en vasentlig negativ paverkan pa Bolagets
likviditet, resultat och finansiella stallning. Bolaget bedémer
sannolikheten for att risken ovan intraffar som lag.

Tillgangen pa ytterligare kapital motsvarar

inte Bolagets kapitalbehov

Pagero har for avsikt att fortsatta expandera och vaxa sin
verksamhet vilket innebar 6kade kostnader for Bolaget.
For att kunna forverkliga Bolagets utvecklingsplaner och
tillvaxt kommer Bolaget vara beroende av extern finansie-
ring for att finansiera och genomfora ytterligare investe-
ringar i den befintliga verksamheten samt for att forvarva
nya verksamheter. Mojligheten att anskaffa kapital pa
kapitalmarknaden genom exempelvis emission av aktier
eller andra aktierelaterade instrument eller obligationer till
for Bolaget fordelaktiga eller acceptabla villkor beror dels
pa Bolagets finansiella situation men ocksa pa faktorer
som ligger utanfér Bolagets kontroll, sdésom de villkor
som rader pa kapitalmarknaden i stort vid tidpunkten for
anskaffandet av ytterligare kapital. Det foreligger en risk
att ytterligare kapital pa for Bolaget fordelaktiga villkor
inte kan anskaffas i den utstrackning att det motsvarar
Bolagets kapitalbehov for den fortsatta expansionen och
tillvaxttakten. Det kan medfdra att utvecklingen tillfalligt
bromsas in eller att Bolaget tvingas dra ned pa tillvaxttak-
ten, vilket kan leda till férsenad kommersialisering och
darmed inverka negativt pa Bolagets framtida intjanings-
formaga. Bolaget bedomer sannolikheten for att risken
ovan intraffar som Iag.
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Valutarisk

Pagero ar verksamma i flera delar av varlden och pa en
global marknad med inkdp och forsaljning av tjanster i
olika valutor. Bolaget ar darmed foremal for transaktions-
relaterad valutarisk som uppstar nar Bolaget gor inkop
och férsaljningar i andra valutor an SEK. Ut6ver SEK sker
huvudsakligen transaktioner i USD, EUR och NOK vilka
foljaktligen ar de valutor som Pagero har sin huvudsakliga
transaktionsexponering gentemot. Bolaget har ocksa en
valutarisk i form av en omrakningsrisk som uppstar nar
resultat och nettotillgdngar i dotterbolag omraknas till SEK,
med primar omrakningsexponering mot USD, EUR och
NOK. Bolaget sakrar inte transaktions- och omraknings-
riskerna for att minska eller eliminera dessa risker och
negativa valutakursforandringar kan darmed fa en negativ
inverkan pa Bolagets resultat och finansiella stallning. Bo-
laget beddmer sannolikheten for att risken ovan intraffar
som medelhog.

Rénterisk

Bolagets exponering mot forandrade rantenivaer uppkom-
mer framst genom Bolagets langfristiga belaning. Bolaget
har en kreditfacilitet och forvarvsfacilitet som utnyttjas

till ett belopp om totalt 147,5 MSEK samt en checkrak-
ningskredit pd 50 MSEK i Sverige utnyttjad till ett belopp
om 42 MSEK och en checkrakningskredit pd 250 TEUR i
Tyskland som ar outnyttjad. | tillagg har Bolaget i oktober
2021 ingatt en kortfristig kredit med Nordea om 15 MSEK
som ar outnyttjad. Kreditfaciliteten och forvarvsfaciliteten
I6per for narvarande med en arlig ranta som motsvarar
referensranta STIBOR med l6ptid 1 till 3 manader plus en
arlig marginal om 2,5 procent. Per den 31 december 2020
uppgick Koncernens rantebarande skulder till 147,5 MSEK
och rantekostnaderna under rékenskapsaret 2020 uppgick
till 9,9 MSEK. Om marknadsrantan ékar eller sdnks med
0,5 procent skulle det justera Bolagets beraknade vinst
efter skatt med cirka 0,7 MSEK pa arsbasis. En rantetkning
skulle innebara tkade rantekostnader och darmed ha en
negativ inverkan pa Bolagets resultat. Bolaget bedémer
sannolikheten for att risken ovan intraffar som lag.

Kreditrisk

Kreditrisk definieras som risken att Pageros motparter inte
kan uppfylla sina ataganden gentemot Bolaget. Kreditrisk
uppstar genom likvida medel och tillgodohavanden hos
banker och andra kreditinstitut samt kreditexponering
gentemot kunder. | de fall ingen oberoende kreditbedém-
ning finns gors en riskbeddmning av kundens kreditvar-
dighet som beaktar kundens finansiella stallning, liksom
tidigare erfarenheter och andra faktorer. Utnyttjandet av
kreditnivaer granskas I6pande och kreditrisk hanteras pa
koncernniva med undantag for utestaende kundfordringar
dar granskning och analys av kreditrisk for varje ny kund
gors av respektive bolag inom Koncernen. Om betalnings-
formagan hos Bolagets kunder minskar i hogre grad én
forvantat skulle det ha en medelhég negativ inverkan pa

Bolagets likviditet, resultat och finansiella stallning. Bolaget
bedémer sannolikheten for att risken intraffar som lag.

Risker relaterade till goodwill och nedskrivningar
Pagero har de senaste dren genomfort forvarvet av HBS
Health Business Solutions GmbH i Tyskland och nyligen
férvarvet av Gosocket. Bolaget har som en kompletteran-
de del av sin tillvaxtstrategi att géra ytterligare forvarv.
Vid forvarv av verksamheter dar vederlaget 6verstiger
verkligt varde av forvarvade tillgangar och skulder upp-
kommer goodwill. Goodwill uppkommer bland annat till
foljd av varumarken, know-how, rykte och kundkrets i
den férvarvade verksamheten. Om verksamheten som
férvarvas har goda och valetablerade kundrelationer, bra
rykte och starkt varumarke kan uppkommen goodwill vara
mycket stor. Det foreligger en risk att férvarv inte faller ut
som forvantat, vilket kan féranleda nedskrivningsbehov
av den goodwill som uppkommit vid férvarven. Ned-
skrivningsprovning sker arligen eller oftare om det finns
omstandigheter som tyder pa en mojlig vardeminskning.
En nedskrivning kan aktualiseras vid saval nya forvarvade
verksamheter som for forvarv som genomforts nagra ar
tillbaka i tiden och kan fa en 13g negativ effekt pa Bolagets
resultat och stallning. Bolaget beddmer sannolikheten for
att risken intraffar som lag.

SKATTERELATERADE RISKER

Pagero ar foremal for skatterelaterade risker
Koncernen ar verksam i flertalet jurisdiktioner utanfor
Sverige och omfattas saledes av lokal skattelagstiftning i
ett antal jurisdiktioner. Det finns en risk att Bolagets upp-
fattning och tolkning av skattelagstiftning, skatteavtal och
andra bestammelser, inklusive i férhallande till inkomst-,
forsaljnings- och indirekta skatter samt moms, uppskjutna
skatteskulder och skattefordringar samt andra skatter, inte
ar korrekta i alla avseenden. Pageros skattekostnad, upp-
skjutna skatteskulder och skattefordringar samt effektiva
skattesats kan paverkas negativt av andringar i tillampliga
lagar och férordningar, inklusive risken for retroaktiv till-
lampning. Det finns aven en risk att skattemyndigheterna i
relevanta jurisdiktioner gor bedémningar och fattar beslut
som awviker fran Pageros uppfattning och tolkning av
ovannamnda lagar, skatteavtal och andra bestammelser,
vilket kan innebara att Bolaget behdver betala betydande
tillaggsskatter, inklusive sanktionsavgifter och ranta, vilket
kan fa en vasentlig inverkan pa Pageros resultat.

Dessutom har skattemyndigheterna under de senaste
aren Okat sitt fokus pa internprissattning (det vill saga
prissattning av transaktioner mellan gemensamt kontrol-
lerande juridiska enheter inom en koncern) och skatteav-
dragsrelaterade fragor, vilket &r mycket komplexa omra-
den. Tvister om internprissattning avser ofta betydande
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belopp och kan ibland ta flera ar att 16sa. Negativa utfall i
granskningar och tvister som ror internprissattning kan fa
en vasentlig negativ inverkan pa Pageros skatteposition.
Fran tid till annan kan Pagero ocksa bli inblandad i andra
skattetvister, skatterevisioner och rattstvister av varieran-
de betydelse och omfattning. Sadana processer kan leda
till lAngdragna forfaranden under flera ar samt leda till att
Pagero maste betala betydande summor i ytterligare skatt
och utgdr darmed en vasentlig risk for Koncernen.

Konsultuppdrag

Bolaget har anlitat en person som konsult i varierande
omfattning sedan 2017 och fran 2019 har konsultuppdra-
get motsvarat en heltidstjanst. Vid ett langvarigt personligt
konsultuppdrag finns det en risk att Skatteverket anser att
konsulten ska betraktas som anstalld. Om Skatteverket i
forevarande fall skulle ha en sddan uppfattning och Bola-
get inte i skattedomstolarna far gehor for sin uppfattning
att det ar fraga om ett konsultuppdrag, riskerar Pagero att
bli skyldigt att betala ytterligare arbetsgivaravgifter samt
aterbetala avdrag for ingdende moms med ett totalt be-
lopp om cirka 5,5 MSEK. Vidare skulle skattetillagg kunna
tillkomma. Om risken intraffar skulle det innebara ckade
utgifter och déarmed ha en negativ inverkan pa Bolagets
likviditet.

Overforing av tillgdngar fran Tyskland till Sverige
Efter att Pagero AB forvarvat samtliga aktier i Pagero
GmbH 6verfordes utan kompensation immateriella till-
gangar och funktioner fran Pagero GmbH till Pagero AB.
Detta medfor en skatterisk i Tyskland. som kan uppskat-
tas till i vart fall cirka 4,5 MSEK. Vidare skulle skattetillagg
kunna tillkomma. Om risken intraffar skulle det innebara
okade utgifter och darmed ha en negativ paverkan pa
Bolagets likviditet.

RISKER RELATERADE TILL ERBJUDANDET OCH
VARDEPAPPEREN

Risker relaterade till Erbjudandet och upptagande
av aktierna till handel pa Nasdaq First North Growth
Market samt aktiernas likviditet och kursutveckling
Vardepappershandel ar alltid férknippat med risk och
risktagande och fore Erbjudandet har det inte funnits
nagon ordnad handel i Pageros aktier. Eftersom en ak-
tieinvestering bade kan stiga och sjunka i varde finns en
risk att investerarna inte far tillbaka hela eller ens delar
av investerat kapital och teckningskursen kommer inte
noédvandigtvis avspegla den kurs till vilken investerare

pa marknaden ar villiga att kdpa och salja aktierna efter
Erbjudandet. Dartill kan inte Bolaget pa forhand bedéma
i vilken man intresset att investera i aktierna kommer att
leda till utveckling och uppratthallande av en aktiv och
likvid handel for de nyemitterade aktierna eller Bolagets
befintliga aktier efter Erbjudandet. Om en aktiv och likvid
handel inte kan uppratthallas kan det innebéra svarigheter
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att avyttra aktierna. Prissattningen pa Bolagets aktie ar
ocksa beroende av faktorer som ligger utanfor Pageros
kontroll, bland annat kapitalmarknadens férvantningar och
utveckling samt den ekonomiska och politiska utveckling-
eniallmanhet. Innan en investering i Pageros aktier gors
bor denna foregds av en noggrann analys av Bolaget, dess
verksamhet och marknadsférutsattningar samt generell
information om branschen. En investering i aktier bor
aldrig ses som ett snabbt satt att generera avkastning utan
snarare som en investering som genomfors pa lang sikt
med kapital som kan undvaras. Priset pa aktierna kan bli
foremal for fluktuationer till foljd av en forandrad uppfatt-
ning pa kapitalmarknaden avseende aktierna eller liknande
vardepapper, pa grund av olika omstandigheter och han-
delser sasom &ndringar i tillamplig lagstiftning och andra
regler som paverkar Bolagets resultat, affarsutveckling och
finansiella stallning. Aktiemarknaden kan fran tid till annan
uppvisa betydande fluktuationer avseende pris och volym
som inte behdver vara relaterade till Bolagets verksamhet
eller framtidsutsikter. Darutover kan Bolagets resultat och
framtidsutsikter fran tid till annan komma att vara lagre
an forvantningarna fran kapitalmarknaden, analytiker eller
investerare. Nagon eller nagra av dessa faktorer kan resul-
tera i att aktiekursen faller.

Agare med betydande inflytande

Pageros storsta agare Valauggen Invest AB innehar fore
Erbjudandet 38,97 procent av aktierna och rosterna i
Pagero och kommer efter Nyemissionen inneha 33,70
procent av aktierna och rosterna i Pagero, forutsatt att
Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas, eller 32,39 procent
av aktierna och rosterna i Pagero, under forutsattning

att Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut. Vidare
innehar Pageros nast storsta agare Bengt Nilsson 9,90
procent av aktierna och résterna i Pagero och kommer
efter Nyemissionen inneha 8,57 procent av aktierna och
résterna i Pagero, férutsatt att Overtilldelningsoptionen
inte utnyttjas, eller 8,23 procent av aktierna och rosterna

i Pagero, under férutsattning att Overtilldelningsoptionen
utnyttjas fullt ut. Dessa aktiedgare beraknas darfor aven
efter Erbjudandet inneha en betydande del av aktierna och
rosterna i Bolaget. Dessa aktiedgare har darmed mojlighet
att utova ett vasentligt inflytande 6ver Bolaget. En sadan
agarkoncentration kan vara till nackdel for aktieagare som
har intressen som skiljer sig at fran majoritetsaktiedgarnas
intressen. Aven andra &gare kan komma att inneha eller
senare uppna innehav av sadan storlek att det kan fa bety-
delse pa inflytandet 6ver Bolaget.

Erbjudande av aktier eller andra vardepapper

i framtiden

Pagero kan i framtiden komma att emittera aktier eller
andra vardepapper for att finansiera sin verksamhet eller
genomfora forvarv eller andra investeringar. En framtida
emission av aktier eller andra vardepapper sdsom teck-
ningsoptioner, konvertibler eller obligationer kan paverka
aktiekursen negativt och de utdelningsbara medel som



RISKFAKTORER

finns tillgangliga. Vidare kan en nyemission leda till en
utspadning av ekonomiska rattigheter och rostratt for
befintliga aktiedgare som inte utnyttjar sin ratt att teckna
aktier i emissionen eller om Bolaget genomfor en riktad
emission utan foretradesratt for befintliga aktieagare.

Vinstutdelning

Vid faststallande av utdelning ska Bolaget ta hansyn till ett
antal faktorer, daribland Bolagets framtida resultat, inves-
teringsbehov och andra faktorer som Bolagets styrelse
anser vara av betydelse. Beslut om utdelning fattas ytterst
av bolagsstdmma. Det finns manga risker (se ovan) som
kan komma att paverka Bolagets verksamhet negativt och
darmed leda till att Pagero inte presterar ett resultat som
genererar utdelningsbara medel och darmed méjliggor
utdelning.

Cornerstone-investerarnas ataganden ar féremal fér
vissa villkor och ar inte sédkerstallda

Fonder forvaltade av I&T Asset Management (Fondsmaeg-
lerselskabet Investering & Tryghed A/S) och Swedbank
Robur Fonder AB ("Cornerstone-investerarna”) har atagit
sig att forvarva totalt 46 procent av aktierna i Erbjudan-
det férutsatt att Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas
eller totalt 40 procent av aktierna i Erbjudandet under
forutsattning att Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt

ut, vilket motsvarar 6,21 procent av aktierna i Bolaget
efter Erbjudandets genomfdrande till Erbjudandepriset,
motsvarande totalt 230 MSEK. Ingen ersattning utgar for
atagandena. Atagandena &r férenade med vissa villkor,
bland annat villkor om att Cornerstone-investerarna
erhaller full tilldelning i férhallande till sitt dtagande. Om
dessa villkor inte uppfylls ar Cornerstone-investerarna inte
skyldiga att forvarva nagra aktier i Erbjudandet. Vidare ar
atagandena inte sakerstallda genom bankgaranti, sparrade
medel, pantsattning eller liknande arrangemang. Det finns
saledes en risk att dtagandena inte uppfylls vilket kan ha
en vasentlig negativ effekt pa genomférandet av Erbjudan-
det. Dessutom kommer inte Cornerstone-investerarnas
ataganden att vara foremal for nagra lock up-ataganden,
vilket innebar att Cornerstone-investerarna nar som helst
kan avyttra hela eller delar av sitt aktieinnehav. Forsalj-
ningar av ett betydande antal aktier kan innebara att priset
pa aktierna sjunker.
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Inbjudan till teckning och forvarv
av aktier i Pagero Group AB (publ)

Pageros styrelse tillsammans med huvudaktiedgaren Summa Equity' har beslutat att genomféra en agarspridning av akti-
erna i Bolaget genom Erbjudandet i form av en nyemission i Bolaget. Styrelsen i Bolaget har darfér beslutat om att ansdka
om upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdaq First North Growth Market. Under forutsattning att Bolaget upp-

fyller noteringskraven, daribland spridningskravet for Bolagets aktier, beraknas férsta dag for handel till 22 oktober 2021.

Investerare erbjuds harmed att forvarva 20 833 333 nyemitterade aktier i Bolaget, i enlighet med villkoren i detta Pro-
spekt. Erbjudandet uppgar till 13,5 procent av det totala antalet aktier och roster i Bolaget efter Erbjudandet. Erbjudande-
priset har faststallts till 24 SEK per aktie ("Erbjudandepriset”) av Bolaget och huvudaktieagaren Summa Equity i samrad
med Joint Global Coordinators. Erbjudandepriset ar baserat pa diskussioner med Cornerstone-investerare, det forvantade
investeringsintresset fran vissa andra institutionella investerare, samt andra Gvervaganden.

Styrelsen har, med stéd av det bemyndigande som beslutades vid drsstamman den 22 april 2021 respektive extra bolags-
stamma den 21 september 2021, beslutat om en nyemission av 20 833 333 aktier till institutionella investerare i Sverige
och utomlands samt till allmanheten i Sverige (‘"Nyemissionen”). Nyemissionen férvantas tillféra Pagero 500 MSEK (fore
transaktionskostnader) och Bolagets aktiekapital kommer uppga till 1 542 222,63 SEK, fordelat pa 154 222 263 aktier,

av vilka de nyemitterade aktierna i Erbjudandet kommer motsvara 13,5 procent av det totala antalet aktier och roster i
Bolaget efter Nyemissionen.

For att tacka eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet har Séljande Aktiedgare beviljat Joint Global Coordina-
tors en option att forvarva ytterligare befintliga aktier, motsvarande hdgst 15 procent av det hogsta antalet aktier i Erbju-
dandet ("Overtilldelningsoptionen”). Overtilldelningsoptionen kan utnyttjas helt eller delvis under 30-dagarsperioden
som foljer fran den forsta dagen for handel i Bolagets aktier pa Nasdaq First North Growth Market. Under forutsattningen
att Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut omfattar Erbjudandet totalt 23 958 332 aktier, vilket motsvarar 15,5 procent
av aktierna och rosterna i Bolaget, efter fullféljandet av Erbjudandet.

Fonder foérvaltade av I&T Asset Management (Fondsmaeglerselskabet Investering & Tryghed A/S) och Swedbank Robur
Fonder AB (Cornerstone-investerarna) har for fonders rakning atagit sig att, under vissa villkor och till samma pris som
ovriga investerare, forvarva 46 procent av aktierna i Erbjudandet motsvarande 6,21 procent av aktierna i Bolaget efter
Erbjudandets genomférande till priset i Erbjudandet, motsvarande totalt 230 MSEK. Vardet av Erbjudandet uppgar till 500
MSEK, och till 575 MSEK om Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet.

Goteborg den 12 oktober 2021

Pagero Group AB (publ)
Styrelsen

" Genom innehav i Valauggen Invest AB som aktieagare i Bolaget.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Bakgrund och motiv

Pagero ar ett globalt sa kallat SaaS-bolag (Eng. Software as a service, "SaaS” ”, dvs molnbaserade tjanster och produkter via en
abonnemangsbaserad affarsmodell) vars vision ar att géra kdp- och saljprocessen enkel och smidig for foretag. Processen
fran inkop till betalning (Eng. purchase-to-pay, "P2P") samt fran forsaljningsogonblicket tills det att pengarna ar i kassan (Eng.
order-to-cash, "02C") kannetecknas idag av hog komplexitet och omfattas av ett enormt utbud av affarssystem, specialise-
rade |6sningar och aldre férlegade system som anvander en rad olika dokumentformat i olika lander med unika lagar och
protokoll for hantering av e-dokument.

Pagero stravar efter att bygga varldens storsta, Oppna affarsnatverk. Bolaget tillhandahaller en format- och systemagnostisk
|6sning for leverans av digitala affarsdokument som samtidigt mojliggér for dess kunder att moéta standigt forandrande
regelverk inom e-dokumenthantering. Pageros 0ppna och molnbaserade natverk kopplar sémlést ihop kdpare, leveranto-
rer, samarbetspartners, banker och myndigheter for att digitalisera och automatisera P2P- samt O2C-processen, inklusive
kommunikation av ordermeddelanden, priskataloger, leveransdokument, fakturor och betalningar. Bolagets egenutvecklade
natverk ar andamalsenligt byggt for att snabbt och enkelt kunna integreras med dess kunders befintliga system for en saker
och sémlés kommunikation med leverantorer och kunder - oavsett vilka format eller tjansteleverantérer som anvands.

Bolaget erbjuder sina produkter och tjanster globalt till kunder inom samtliga branscher dar det finns ett behov av att auto-
matisera och effektivisera leverans av e-dokument. Pagero stravar efter att bygga varldens storsta 6ppna affarsnatverk och
har som ambition att 6ver 100 miljoner foretag ska ga att nd via dess natverk ar 2025. Vid datumet for Prospektets avgivande
har Pagero kunder i éver 140 lander och Bolaget uppskattar att fler &n 12 miljoner foretag gar att na via dess natverk (inklusive
Gosocket som férvarvades under juli 2021, se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning - Férvirv av Gosocket” fér mer information). Pa-
geros huvudkontor ligger i Géteborg och Bolaget har totalt 31 kontor i 20 Iander. Pageros kundbas, utan Gosocket medraknat,
har vuxit fran ungefar 27 000 till dver 56 000 kunder under perioden 2018 till och med den 30 juni 2021, motsvarande en arlig
genomsnittlig tillvaxt (CAGR) om cirka 34 procent. Under samma period har arliga antalet e-transaktioner 6kat fran cirka 31 till
47 miljoner utan Gosocket medraknat, motsvarande en arlig genomsnittlig tillvaxt (CAGR) om cirka 18 procent.

Under de senaste aren har Pagero haft en god tillvaxt i ARR och nettoomsattningstillvaxt med hog bruttomarginal. Bolaget
har genererat en genomsnittlig arlig tillvaxt (CAGR) i ARR om 21 procent och en genomsnittlig bruttomarginal om 87 procent
mellan 2018-2020. Tillvaxten i ARR har framst drivits av geografisk expansion, 6kning av antalet anvandare samt anvandning
av plattformen, samtidigt som Bolaget har fokuserat pa att investera for framtida tillvaxt och att utveckla dess teknikplatt-
form samt forsaljningsstrategi for att mojliggéra snabbare och kostnadseffektivare tillvaxt. For rakenskapsaret som avsluta-
des den 31 december 2020 uppgick nettoomsattningen till 348 MSEK och nettoomsattningen proforma inklusive Gosocket
till 427 MSEK. Bruttovinsten uppgick till 303 MSEK och proforma bruttovinsten inklusive Gosocket till 372 MSEK, motsvaran-
de en bruttomarginal om 87 procent respektive 87 procent.

Pageros styrelse tillsammans med huvudaktiedgaren Summa Equity? anser att en notering av Bolagets aktier pa Nasdaq
First North Growth Market utgor ett viktigt steg for att accelerera Bolagets globala expansion. Styrelsen bedémer att en
notering kan komma att ytterligare 6ka kannedomen om Pagero bland kunder saval som nuvarande och framtida partners
samt 6ka formagan att attrahera och bibehalla kvalificerade medarbetare och nyckelpersoner i ledningen. Erbjudandet och
noteringen kommer aven att ge Bolaget tillgang till bade den svenska och internationella kapitalmarknaden och langsiktigt b
redda aktiedgarbasen.

Nyemissionen forvantas tillfora Bolaget 500 MSEK, fore transaktionskostnader. Transaktionskostnaderna relaterade till Nyemis-
sionen bedoms uppga till cirka 35 MSEK och nettolikviden beraknas darmed uppga till cirka 465 MSEK. Pagero avser att anvanda
nettolikviden for att framst finansiera framtida 6kad och langsiktig tillvéxt i Bolaget samt for andra rorelserelaterade andamal i
takt med att de uppstar.

Bolaget bedomer att befintligt rorelsekapital fore Erbjudandet inte ar tillrackligt for de aktuella behoven under den kom-
mande tolvmanadersperioden med nuvarande expansionsplaner. Underskottet av rorelsekapital bedéms uppga till cirka
50 MSEK i slutet av den kommande tolvmanadersperioden och med beaktande av den planerade utvecklingen av Bolagets
verksamhet bedéms underskottet uppsta i tredje kvartalet 2022.

Bolaget beddmer att den nettolikvid som tillférs Bolaget i Nyemissionen ar tillracklig for att tdcka behovet av rorelsekapital i Bo-
laget for den kommande tolvmanadersperioden. Om Nyemissionen inte genomfors kan det innebara att Bolaget inte kan driva
sin verksamhet och genomfora sina utvecklingsprojekt i enlighet med Bolagets planering. Vid en sadan situation avser Bolaget
att undersoka alternativa finansieringsmojligheter sasom ytterligare kapitalanskaffning, finansiering genom lan, alternativt
driva verksamheten i lagre takt an planerat till dess ytterligare kapital kan anskaffas.

Bolagets styrelse ansvarar fér innehdllet i Prospektet och enligt styrelsens kénnedom Gverensstimmer den information som ges i
Prospektet med sakférhdllandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna paverka dess innebdrd har uteldmnats.

Goteborg den 12 oktober 2021
Pagero Group AB (publ)
Styrelsen

2 Genom innehav i Valauggen Invest AB som aktiedgare i Bolaget.
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Villkor och anvisningar

ERBJUDANDET

Erbjudandet omfattar 20 833 333 nyemitterade aktier i
Bolaget.

Erbjudandet ar uppdelat i tva delar:

1. Erbjudandet till allmanheten? i Sverige.

2. Erbjudandet till institutionella investerare* i Sverige och i
utlandet.

Darutdver kommer anstallda samt styrelseledamaéter i
Pagero erbjudas mojlighet att forvarva aktier.

Utfallet av Erbjudandet férvantas offentliggoras genom ett
pressmeddelande omkring den 22 oktober 2021.

OVERTILLDELNINGSOPTION

Saljande Aktiedgare kommer lamna en Overtilldelningsop-
tion till Joint Global Coordinators, vilket innebar att Joint
Global Coordinators senast 30 dagar fran forsta dagen for
handel i Bolagets aktie pa Nasdaq First North Growth Mar-
ket, har ratt att begara att ytterligare hogst 3 124 999 befint-
liga aktier forvarvas fran Saljande Aktiedgare, motsvarande
hdgst 15 procent av totala antalet aktier i Erbjudandet, till
ett pris motsvarande Erbjudandepriset. Overtilldelningsop-
tionen far endast utnyttjas i syfte att tacka eventuell 6ver-
tilldelning i Erbjudandet. Under férutséttning att Overtilldel-
ningsoptionen utnyttjas fullt ut omfattar Erbjudandet hogst
23 958 332 aktier, vilket motsvarar 15,5 procent av aktierna
och résterna i Bolaget, efter fullféljandet av Erbjudandet.

FORDELNING AV AKTIERNA

Fordelning av aktierna till respektive del av Erbjudandet
kommer att ske med beaktande av efterfragan. Fordelning-
en kommer att beslutas av styrelsen for Pagero och Saljan-
de Aktiedgare i samrad med Joint Global Coordinators.

ANBUDSFORFARANDE

Institutionella investerare kommer ges mojlighet att delta
i Erbjudandet i en form av anbudsférfarande genom att
ldmna in intresseanmalningar.

Anbudsfoérfarandet inleds den 13 oktober 2021 och pagar till
och med den 21 oktober 2021. Anbudsforfarandet for insti-
tutionella investerare kan komma att avbrytas tidigare eller
forlangas. Meddelande om sadant eventuellt avbrytande eller
forlangning kommer att Iamnas genom ett pressmeddelande
fore anbudsperiodens utgang.

ERBJUDANDEPRIS

Erbjudandepriset ar faststallt till 24 SEK per aktie. Priset har
faststallts av Bolaget och huvudaktieagaren Summa Equity

i samrad med Joint Global Coordinators och ar detsamma
for anstallda i Pagero, institutionella investerare samt for
allmanheten i Sverige. Erbjudandepriset ar baserat pa bland
annat det bedémda investeringsintresset fran diskussio-
ner med institutionella investerare. Courtage utgar inte.
Det slutgiltiga Erbjudandepriset kommer att faststallas av
Bolaget och huvudaktiedgaren Summa Equity i samrad
med Joint Global Coordinators och forvantas offentliggoras
genom ett pressmeddelande omkring den 22 oktober 2021.

ANMALAN

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Anmalan om férvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet
till allmanheten ska ske under perioden 13 oktober 2021 till
och med den 20 oktober 2021. Anmaélan fran allménheten
om forvarv av aktier ska avse lagst 250 aktier och hogst

42 300 aktier®, i jamna poster om 50 aktier.

Anmalan fran allmanheten i Sverige kan goéras till Nordea,
SEB och Avanza enligt instruktioner nedan. Endast en an-
malan per investerare far goras. Om fler anmalningar gors
forbehaller sig Nordea, SEB och Avanza ratten att endast
beakta den forst mottagna. Notera att anmalan ar bindan-
de. Bolagets styrelse och Séljande Aktiedgare isamrad
med Joint Global Coordinators, férbehaller sig ratten att
forlanga anmalningsperioden. Sadan forlangning kommer
att offentliggéras genom pressmeddelande fore utgangen
av anmalningsperioden.

Anmalan om teckning av aktier ska goras enligt nedan an-
givna instruktioner. Prospektet finns tillgangligt pa Bolagets
webbplats (www.pagero.com), Nordeas webbplats (www.
nordea.se) och SEB:s webbplats (www.seb.se). Prospektet
kommer aven att finnas tillgangligt pa Finansinspektionens
webbplats (www.fi.se).

3 Till allmanheten raknas fysiska och juridiska personer i Sverige som anmaler sig for forvarv av hdgst 42 300 aktier.

4 Till institutionella investerare réknas fysiska och juridiska personer som anmaler sig for férvarv av fler &n 42 300 aktier.

> Den som anmaler sig for forvarv av fler an 42 300 aktier ska kontakta Joint Global Coordinators i enlighet med vad som anges under avsnittet
"Villkor och anvisningar - Anmélan - Erbjudandet till institutionella investerare".
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Anmidlan via Nordea

Kunder hos Nordea som ar anslutna till tjidnster via Internet
kan anmala sig for forvarv av aktier genom Nordea Investor
under perioden 13 oktober 2021 till och med den 20 okto-
ber 2021 kl. 15.00. Personer som anmaler sig for forvarv av
aktier genom Nordea maste vid inlamnandet av anmalan
ha en vardepappersdepa eller ett investeringssparkonto
med Vardepapperstjanst depa hos Nordea. De som saknar
en vardepappersdepa eller investeringssparkonto med Var-
depapperstjanst depd maste 6ppna nagot av dessa innan
anmadlan lamnas in.

Saldot pa den/det vardepappersdepa/investeringssparkon-
to med Vardepapperstjanst depa som angivits i anmalan
maste, under perioden fran och med den 20 oktober 2021
kl. 15.00 till och med den 26 oktober 2021 kl. 23.59, mot-
svara lagst det belopp som anmalan avser. Detta innebar
att kontoinnehavaren forbinder sig att halla beloppet
tillgangligt pa vardepappersdepa/investeringssparkonto
med Vardepapperstjanst depa under namnda period och
att innehavaren ar medveten om att tilldelning av aktier
kan komma att utebli om beloppet under tidsperioden ar
otillrackligt. Observera att beloppet, med undantag for vissa
kontotyper, inte kommer att kunna disponeras under den
angivna tidsperioden samt att sista tidpunkt for nar likvida
medel ska finnas tillgéangliga pa kontot kan komma att juste-
ras om anmalningsperioden forandras. Sa snart som mojligt
efter det att tilldelning skett kommer medlen att vara fritt
tillgangliga for dem som inte erhaller tilldelning. Medel som
inte ar tillgangliga kommer aven under den angivna perio-
den att berattiga till ranta i enlighet med villkoren for den/
det vardepappersdepa/investeringssparkonto med Varde-
papperstjanst depa som angivits i anmalan.

For investeringssparkonto med Vardepapperstjanst
depa hos Nordea galler féljande:

Om anmalan resulterar i tilldelning kommer Nordea att
férvarva motsvarande antal aktier i Erbjudandet for vida-
reforsaljning till kunden for priset i Erbjudandet. Kunden
kommer forvarva aktierna fran Nordea genom anvandandet
av likvida medel som halls tillgéangliga pa kundens investe-
ringssparkonto med Vardepapperstjanst depa.

Nordeas adress ar foljande:
Nordea Bank Abp, filial i Sverige
Issuer Services L850

105 71 Stockholm

Anmdilan via SEB

Den som anmaler sig for forvarv av aktier hos SEB maste

ha en vardepappersdepa eller ett investeringssparkonto
hos SEB. Personer som inte har en vardepappersdepa eller
investeringssparkonto hos SEB maste 6ppna sadant konto
eller sddan depa fore anmalan om forvarv av aktier. Obser-
vera att det kan ta viss tid att ppna vardepappersdepa eller
investeringssparkonto. Vid férvarv av aktier som ska regist-

reras pa ett investeringssparkonto maste betalning alltid ske
med medel som finns tillgéngliga pa investeringssparkonto.

Saldot pa den vardepappersdepa eller investeringssparkon-
to hos SEB som anges ska, for perioden som borjar kl. 15.00
den 20 oktober 2021 till och med kl. 23.59 den 26 oktober
2021, motsvara lagst det belopp som anmalan avser, be-
raknat pa Erbjudandepriset. Detta innebar att innehavaren
forbinder sig till att halla beloppet tillgangligt pa angiven
vardepappersdepa eller investeringssparkonto under den
namnda perioden och att innehavaren ar medveten om att
ingen tilldelning av aktier kan komma att ske om beloppet
ar otillrackligt under denna period. Observera att beloppet
inte kan disponeras under den angivna perioden. Sa snart
som mojligt efter att tilldelning har gt rum kommer medlen
att vara fritt tillgangliga for de som inte erhaller tilldelning.
Medel som inte ar tillgangliga kommer att medféra ratt till
ranta under den angivna perioden i enlighet med villkoren
for den vardepappersdepa eller investeringssparkonto som
anges i anmalan.

For deltagande i Erbjudandet via SEB ska anmalan om
forvarv ske via SEB:s internetbank med hjalp av Digipass,
BankID eller Mobilt BankID (ndrmare anvisningar finns pa
SEB:s webbplats, www.seb.se). Anmalan genom SEB:s In-
ternetbank ska ha inkommit till SEB senast kl. 15.00 den 20
oktober 2021. Kunder i SEB Private Banking ska inte teckna
sig via SEB:s internetbank, utan ska istallet teckna sig via sin
aktiemaklare eller private banker.

Anmiilan via Avanza

Den som anmaler sig for forvarv av aktier hos Avanza
maste ha en vardepappersdepa eller ett investeringsspar-
konto hos Avanza. Personer som inte har ett konto hos
Avanza maste 6ppna ett sddant konto fére anmalan om
forvarv av aktier. Att 6ppna en vardepappersdepa eller ett
investeringssparkonto hos Avanza ar kostnadsfritt och tar
cirka tre minuter.

Kunder hos Avanza kan anmala sig for forvarv av aktier via
Avanzas internettjanst. Anmalan via Avanza kan goras fran
den 13 oktober 2021 till och med den 20 oktober 2021 k.
15.00. For att inte forlora ratten till eventuell tilldelning ska
kunder hos Avanza ha tillrackliga likvida medel tillgangliga
pa kontot fran den 20 oktober 2021 kl. 15.00 till och med
kl. 23.59 pa likviddagen som beréknas vara den 26 oktober
2021. Endast en anmalan per investerare far lamnas. Mer
information om anmalningsférfarandet via Avanza finns
tillgangligt pa Avanzas webbplats (www.avanza.se).

For kunder hos Avanza som anmaler sig for foérvarv av
aktier via ett investeringssparkonto kommer Avanza, om
anmalan resulterar i tilldelning, att forvarva motsvarande
antal aktier i Erbjudandet och vidareférsalja aktierna till
respektive kund till Erbjudandepriset.
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Erbjudandet till institutionella investerare
Institutionella investerare i Sverige och 6vriga lander inbjuds
att delta i en form av anbudsférfarande som inleds den 13
oktober 2021 och pagar till och med den 21 oktober 2021,
Bolagets styrelse och Séljande Aktiedgare i samrad med
Joint Global Coordinators, forbehaller sig ratten att forkorta
samt att forlanga anmalningstiden i Erbjudandet till insti-
tutionella investerare. Sddan andring av anmalningstiden
férvantas offentliggdras av Bolaget genom ett pressmed-
delande fore utgangen av anmalningstiden. Anmalan ska
ske till Joint Global Coordinators i enlighet med sarskilda
instruktioner.

Erbjudande till anstéllda i Pagero
Anstallda i Pagero som 6nskar forvarva aktier maste folja
sarskilda instruktioner fran Bolaget.

VIKTIG INFORMATION OM NID OCH LEI

Krav pa NID-nummer for fysiska personer

Nationellt ID eller National Client Identifier ("NID-num-
mer”) ar en global identifieringskod for fysiska personer.
Enligt Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2014/65
("MIFID 1I") har alla fysiska personer fran och med den 3
januari 2018 ett NID-nummer och detta nummer behdver
anges for att kunna gora en vardepapperstransaktion. Om
sadant nummer inte anges kan Nordea, SEB eller Avanza
vara forhindrade att utfora transaktionen at den fysiska
personen i fraga. Om du enbart har svenskt medborgarskap
bestar ditt NID-nummer av beteckningen "SE” foljt av ditt
personnummer. Har du flera eller ndgot annat an svenskt
medborgarskap kan ditt NID-nummer vara nagon annan
typ av nummer. Fér mer information om hur NID-nummer
erhalls, kontakta ditt bankkontor. Tank pa att ta reda pa ditt
NID-nummer i god tid dd numret behover anges pa anmal-
ningssedeln.

Krav pa LEI-nummer for juridiska personer

Enligt MiFID Il behover alla juridiska personer fran och med
den 3 januari 2018 en global identifieringskod, en sa kallad
Legal Entity Identifier ("LEI"), for att kunna genomféra en
vardepapperstransaktion. For att ha ratt att deltaga i Erbju-
dandet och tilldelas aktier maste du som juridisk person
inneha och uppge ditt LEI-nummer. Tank pa att ansdka om
registrering av en LEl-kod i god tid da koden maste anges
vid anmalan. Mer information om kraven gallande LEI finns
bland annat pa Finansinspektionens webbplats (www.fi.se).

TILLDELNING

Beslut om tilldelning av aktier fattas av styrelsen for Pagero
efter samrad med Joint Global Coordinators, varvid malet
kommer att vara att uppna en god institutionell 4garbas och
en bred spridning av aktierna bland allmanheten samt att
mojliggora en regelbunden och likvid handel i aktierna pa
Nasdaq First North Growth Market.
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Tilldelning ar inte beroende av nar under anmalningsperi-
oden anmalan inges. Endast en anmalan per investerare
kommer att beaktas. | handelse av 6verteckning kan tilldel-
ning komma att ske med ett lagre antal aktier vad avser,
varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom
slumpmassigt urval eller helt utebli.

Harutover kan anstéllda, styrelseledamoter och narstaen-
de parter till Bolaget samt vissa kunder hos Nordea, SEB
och Avanza komma att beaktas sarskilt vid tilldelning. Till-
delning kan dven komma att ske till anstallda i Managers,
dock utan att dessa prioriteras. Tilldelningen sker i sddant
fall i enlighet med Svensk Vardepappersmarknads regler
och Finansinspektionens foreskrifter. Tilldelning bland de
institutioner som lamnat intresseanmalan sker helt diskre-
tionart. Cornerstone-investerarna, vilka har atagit sig att
forvarva aktier inom ramen for Erbjudandet, kommer dock
att ges foretradesratt i relation till vriga investerare upp
till det totala antalet aktier i Erbjudandet som de har atagit
sig att forvarva.

BESKED OM TILLDELNING OCH BETALNING

Erbjudandet till allmédnheten i Sverige

Tilldelning beraknas ske omkring den 22 oktober 2021. Sna-
rast darefter kommer avrakningsnota att sandas ut till dem
som erhallit tilldelning av aktier i Erbjudandet. Den som inte
tilldelats aktier i Erbjudandet far inget meddelande.

Anmdlningar inkomna till Nordea

De som anmalt sig via Nordea beréknas kunna erhalla
besked om tilldelning via Nordeas internettjanster fran
omkring kl. 09.00 den 22 oktober 2021. For att fa besked
om tilldelning maste foljande anges: namn, personnummer
eller organisationsnummer, vardepappersdepa eller inves-
teringssparkonto med Vardepapperstjanst depa.

Likvid beraknas att bli dragen fran i anmalan angiven var-
depappersdepé/investeringssparkonto med vardepappers-
depa omkring den 26 oktober 2021. For kunder hos Nordea
kravs att likvida medel finns tillgangliga pa angiven varde-
pappersdepa/investeringssparkonto med vardepappers-
tjianst depa under perioden fran och med den 20 oktober
2021 kl. 15.00 till och med den 26 oktober 2021 kl. 23.59.

Anmdlningar inkomna till SEB
Besked om tilldelning forvantas bli tillgangligt omkring kl.
09.00 den 22 oktober 2021 via SEB:s internetbank.

Likvid for tilldelade aktier kommer dras fran angiven depa
eller investeringssparkonto den 26 oktober 2021. Om till-
rackliga medel inte finns pa angiven depa eller investerings-
sparkonto pa likviddagen den 26 oktober 2021 eller om full
betalning inte erlaggs i ratt tid, kan tilldelade aktier dverlatas
och saljas till ndgon annan. Skulle férsaljningspriset vid
sadan 6verlatelse understiga Erbjudandepriset kan den som
initialt erholl tilldelning fa svara for mellanskillnaden.
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For investeringssparkonto hos SEB galler féljande: Om
anmalan resulterar i tilldelning kommer SEB att forvarva
motsvarande antal aktier i Erbjudandet for vidareférsaljning
tillinnehavaren av investeringssparkontot for Erbjudande-
priset. Innehavaren av investeringssparkonto kommer att
forvarva aktierna fran SEB med likvida medel fran innehava-
rens investeringssparkonto.

Anmdlningar inkomna till Avanza

De som har anmalt sig via Avanzas internettjanst kommer
att erhalla besked om tilldelning genom att det tilldelade an-
talet aktier bokas mot debitering av likvid pa angivet konto,
vilket beraknas ske omkring den 22 oktober 2021 kl. 09.00.

For den som ar kund hos Avanza kommer likvid for tillde-
lade aktier att dras senast pa likviddagen den 26 oktober
2021. Observera att likvida medel for betalning av tilldelade
aktier ska finnas disponibla fran den 20 oktober 2021 kl.
15.00 till och med den 26 oktober 2021.

Erbjudandet till institutionella investerare
Institutionella investerare beraknas omkring den 22 oktober
2021 i sarskild ordning erhalla besked om tilldelning, var-
efter avrakningsnotor utsands. Full betalning for tilldelade
aktier ska erlaggas kontant senast den 26 oktober 2021,
enligt anvisningar pa utsand avrakningsnota. Notera att om
full betalning inte sker i ratt tid kan de tilldelade aktierna
komma att 6verlatas till nagon annan. Skulle priset vid
sadan overlatelse understiga Erbjudandepriset kan den som
initialt erholl tilldelning av aktier i Erbjudandet fa svara for
mellanskillnaden.

Anstéllda i Pagero
Anstallda i Pagero kommer erhalla sarskilda instruktioner
avseende tilldelning och betalning.

Bristande eller felaktig betalning

Observera att om full betalning inte gors i ratt tid, kan
tilldelade aktier komma att tilldelas annan eller séljas. Skulle
forsaljningspriset vid sddan 6verlatelse understiga Erbju-
dandepriset kan den som erhéll tilldelning av aktier fa svara
for mellanskillnaden. Vid felaktigt inbetalt belopp kommer
det 6verskjutande beloppet att aterbetalas. Ingen ranta
kommer att utbetalas for 6verskjutande belopp.

Registrering och redovisning av tilldelade

och betalda aktier

Registrering hos Euroclear Sweden av tilldelade och betalda
aktier berdknas for sdval allmanheten som for institutionella
investerare ske omkring den 26 oktober 2021, varefter Eu-
roclear Sweden sander ut en avi som utvisar det antal aktier
som har registrerats pd mottagarens VP-konto. Avisering till
aktieagare vars innehav ar forvaltarregistrerat sker i enlighet
med respektive forvaltares rutiner.

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLET
AV ERBJUDANDET

Det slutgiltiga utfallet av Erbjudandet kommer offentliggd-
ras genom ett pressmeddelande som kommer att finnas till-
gangligt pa Bolagets webbplats (www.pagero.com) omkring
den 22 oktober 2021.

UPPTAGANDE TILL HANDEL PA NASDAQ FIRST
NORTH GROWTH MARKET

Bolagets styrelse avser att ansdka om upptagande till
handel av aktierna pa Nasdagq First North Growth Market.
Nasdaq Stockholm AB har den 28 september 2021 gjort
beddmningen att Bolaget kommer godkannas fér notering
under forutsattning av att sedvanliga villkor ar uppfyllda,
daribland att Bolaget inkommer med en sadan ansokan och
att spridningskravet for Bolagets aktier ar uppfyllt och att
Bolaget erhaller tillracklig likvid i Erbjudandet for att tacka
rorelsekapitalet for kommande tolv manader.

Den forsta handelsdagen beraknas bli den 22 oktober 2021.
Detta innebar att handel kommer att paborjas innan aktier
overforts till forvarvarens VP-konto, vardepappersdepa eller
investeringssparkonto och i vissa fall fore avrakningsnota
erhdllits, se vidare avsnitt "Villkor och anvisningar - Viktig
information rérande méjligheten att sélja tilldelade aktier".
Vidare innebar det att handel kommer att inledas innan
villkoren foér Erbjudandets fullféljande uppfyllts. Handeln
kommer att vara villkorad harav och om Erbjudandet inte
fullfoljs ska eventuella levererade aktier aterlamnas och
eventuella betalningar aterga.

Kortnamnet (ticker) pa Nasdagq First North Growth Market
kommer att vara PAGERO.

VIKTIG INFORMATION RORANDE MOJLIGHETEN
ATT SALJA TILLDELADE AKTIER

Efter det att betalning for tilldelade aktier inom ramen for
Erbjudandet till allmanheten hanterats av Managers, kom-
mer betalda aktier att dverforas till av investeraren anvisat
investeringssparkonto eller anvisad vardepappersdepa.

Den tid som erfordras for 6verforing av betalda aktier till
sadan investerare kan medféra att denne inte kommer att
ha sddana aktier tillgangliga pa anvisat vardepappersforvar
forran tidigast den 26 oktober 2021, eller nagra dagar daref-
ter. Det forhallandet att aktierna inte finns tillgangliga forrén
tidigast den 26 oktober 2021 kan innebara att investera-

ren inte har mojlighet att sélja dessa aktier pa den forsta
handelsdagen, utan forst nar aktierna finns tillgangliga pa
anvisat vardepappersforvar.
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STABILISERING

I samband med Erbjudandet far Nordea ("Stabiliserings-
agenten”), i den utstrackning det ar tillatet enligt svensk
ratt, genomfdra transaktioner i syfte att stddja marknadspri-
set pa Bolagets aktie pa en niva hogre an den som i annat
fall skulle réda pa marknaden. Sadana stabiliseringstrans-
aktioner kan komma att genomforas pa Nasdaq First North
Growth Market, OTC-marknaden eller pa annat satt, och kan
komma att genomféras nar som helst under perioden som
borjar pa forsta dagen for handel i aktien pa Nasdaq First
North Growth Market och avslutas senast 30 kalenderdagar
darefter. Se vidare avsnitt "Legala fragor och kompletterande
information - Stabilisering”.

HANDEL I AKTIER

Handeln kommer att inledas fore villkoren for Erbjudandets
fullféljande uppfyllts, se vidare under avsnittet "Villkor och
anvisningar - Villkor fér Erbjudandets fullfoljande”. Handeln
kommer att vara villkorad av att villkoren uppfylls. Om
villkoren inte uppfylls kan Erbjudandet darmed komma att
atergd. Om Erbjudandet inte fullfoljs, ska eventuella levere-
rande aktier dterlamnas och eventuella betalningar aterga.

REGISTRERING AV NYEMISSION HOS
BOLAGSVERKET

Styrelsen i Pagero har, med stdd av bemyndigande lamnat
vid bolagsstamma i Bolaget den 22 april 2021, respektive 21
september 2021, beslutat om nyemission av det antal aktier
som kravs i samband med Erbjudandet enligt Prospektet.
Nyemissionen beraknas registreras hos Bolagsverket om-
kring den 25 oktober 2021. Aktierna kommer av emissions-
tekniska skal att tecknas av Nordea. De aktier som omfattas
av Erbjudandet kommer darvid att emitteras till en kurs om
0,01 SEK per aktie (aktiens kvotvarde) varefter Nordea kom-
mer att ldmna ett ovillkorat aktiedgartillskott motsvarande
skillnaden mellan kvotvardet och det faststallda erbjudan-
depriset (med avdrag for vissa transaktionskostnader).

De som forvarvar aktier har darmed accepterat att erlagt
erbjudandepris tillfors Bolaget i dessa tva delar. Villkoren
stalls for att sakerstalla att aktier kan levereras i enlighet
med tidplanen foér Erbjudandet.

RATT TILL UTDELNING

Aktierna medfor ratt till utdelning forsta gdngen pa den
avstamningsdag som infaller ndrmast efter det att nyemis-
sionen har registrerats. Eventuell utdelning betalas ut efter
beslut av bolagsstamma. Betalning av utdelning ombesorjs
av Euroclear Sweden eller, for forvaltarregistrerade innehav, i
enlighet med respektive forvaltares rutiner. Ratt till utdelning
tillfaller den som pa den av bolagsstamman faststéllda av-
stamningsdagen var registrerad som agare i den av Euroclear
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Sweden forda aktieboken. Se aven under avsnittet "Aktie-
kapital och dgarférhdllanden” samt "Verksamhetsbeskrivning

- Finansiella mdl och utdelningspolicy”. Betraffande avdrag for
svensk preliminarskatt, se avsnittet “Skattefragor i Sverige”.

VILLKOR FOR SLUTFORANDE AV ERBJUDANDET

Erbjudandet ar villkorat av (i) att Pagero, vissa Saljande
Aktieagare och Joint Global Coordinators traffar avtal om
placering av aktierna omkring den 21 oktober 2021 ("Place-
ringsavtalet”), (ii) att vissa villkor i Placeringsavtalet uppfylls,
(iii) att Placeringsavtalet inte sags upp, samt (iv) att intresset
for Erbjudandet enligt Joint Global Coordinators bedém-
ning ar tillrackligt stort for att en andamalsenlig handel i
aktien ska kunna uppnas. Se vidare under avsnittet "Legala
fragor och kompletterande information - Placeringsavtal’. Om
Erbjudandet aterkallas kommer detta att offentliggoras via
pressmeddelande senast pa morgonen den 26 oktober
2021 och inkomna anmalningar kommer att bortses fran
och eventuell inbetald likvid kommer att aterbetalas.

INFORMATION OM BEHANDLING AV
PERSONUPPGIFTER

Nordea

Investerare i Erbjudandet kommer att lamna ut person-
uppgifter till Nordea. Personuppgifterna som lamnas in till
Nordea kommer att behandlas i datasystem i den utstrack-
ning som behovs for att tillhandahalla tjanster och admi-
nistrera kundengagemang i Nordea. Aven personuppgifter
som inhdmtas fran annan an den kund som behandlingen
avser kan komma att behandlas. Det kan ocksa férekomma
att personuppgifter behandlas i datasystem hos foretag
eller organisationer med vilka Nordea samarbetar. Informa-
tion angdende behandling av personuppgifter tillhandahalls
av Nordeas filialkontor, vilka dven accepterar forfragningar
om korrigering av personuppgifter. Nordea kan fa informa-
tion om adresser genom automatisk datainhamtning hos
Euroclear Sweden. For detaljerad information om behand-
lingen av personuppgifter, se vidare Nordeas dataskydds-
policy som finns tillgénglig pa Nordeas webbplats (www.
nordea.se/dataskyddspolicy).

SEB

De som anmaler sig for forvarv av aktier i Erbjudandet
kommer att lamna personuppgifter till SEB. Sddana person-
uppgifter kommer att behandlas i datasystem i den man
som kravs for att tillhandahalla tjanster och administrera
kundarrangemang. Personuppgifter som har erhallits fran
andra kallor an kunder kan komma att behandlas. Person-
uppgifter kan ocksa behandlas i datasystem hos foretag
eller organisationer med vilka SEB samarbetar. Information
om behandlingen av personuppgifter lamnas av SEB:s
kontor, som ocksa tar emot begaran om réattelser av per-
sonuppgifter. Adressuppgifter kan komma att hamtas fran
SEB genom en automatisk process som tillhandahalls av
Euroclear Sweden.
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Avanza

Avanza behandlar sina kunders personuppgifter i enlighet
med vid var tid gallande personuppgiftslagstiftning. Person-
uppgifter som lamnats till Avanza kommer att behandlas i
datasystem i den utstrackning som behovs for att tillhan-
dahalla tjanster och administrera kundarrangemang. Aven
personuppgifter som har inhamtats fran annan an den
kund som behandlingen avser kan komma att behandlas.
Det kan aven férekomma att personuppgifter behandlas i
datasystem hos foretag eller organisationer med vilka Avan-
za samarbetar. For mer information, se Avanzas webbplats
(www.avanza.se).

INFORMATION TILL DISTRIBUTORER

Med anledning av produktstyrningskrav i: (a) MiFID II, (b)
artiklarna 9 och 10 i Kommissionens delegerade direktiv
(EU) 2017/593 om komplettering av MiFID I, och (c) natio-
nella foreskrifter (sammantaget "MiFID II:s produktstyr-
ningskrav”), och utan ersattningsansvar for skador som kan
avila en "producent” i enlighet med MiFID II:s produktstyr-
ningskrav i 6évrigt kan ha dartill, har aktierna i Bolaget varit
foremal for en produktgodkannandeprocess, dar malmark-
naden for aktierna i Bolaget ar (i) icke-professionella kunder
och investerare som uppfyller kraven fér professionella
kunder och jambdrdiga motparter, var och en enligt MiFID

Il ("'malmarknaden”), samt (i) lampliga for distribution
genom alla distributionskanaler som ér tillatna enligt MiFID
Il. Oaktat malmarknadsbedémningen ska distributorerna
notera att: vardet pa aktierna i Bolaget kan minska och det
ar inte sakert att investerare far tillbaka hela eller delar av
det investerade beloppet; aktierna i Bolaget erbjuder ingen
garanterad intakt och inget kapitalskydd; och en investering
i aktierna i Bolaget ar endast [ampad for investerare som
inte behdver en garanterad intakt eller ett kapitalskydd, som
(antingen enbart eller ihop med en lamplig finansiell eller
annan radgivare) ar kapabla att utvardera fordelar och ris-
ker med en sédan investering och som har tillrdckliga medel
for att kunna bara sddana forluster som kan uppsta dérav.
Malmarknadsbedémningen paverkar inte kraven i nagra
avtalsmassiga, legala eller regulatoriska forsaljningsrestrik-
tioner i forhallande till Erbjudandet.

Malmarknadsbedémningen &r inte att anses som (a) en
lamplighets- eller passandebeddémning i enlighet med MiFID
II; eller (b) en rekommendation till ndgon investerare eller
grupp av investerare att investera i, férvarva, eller vidta
nagon annan atgard rérande aktierna i Bolaget.

Varje distributor ar ansvarig for sin egen malmarknadsbe-
doémning rérande aktierna i Bolaget och for att bestamma
lampliga distributionskanaler.

OVRIG INFORMATION

Att Nordea och SEB ar Joint Global Coordinators och Mana-
gers tillsammans med Avanza i samband med Erbjudandet
innebar inte att respektive Joint Global Coordinator eller
annan mananger betraktar den som anmalt sig i Erbjudan-
det ("Investeraren”) som kund hos respektive bank. Inves-
teraren betraktas som kund hos respektive bank endast

om banken har ldmnat rad till denne om investeringen eller
annars har blivit direkt kontaktad angdende investeringen,
eller om Investeraren redan ar kund hos Joint Global Coordi-
nators eller annan Manager. Foljden av att Investeraren inte
anses som kund ar att reglerna om skydd for investerare i
lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden inte kommer
att tilldmpas pa investeringen. Detta innebér bland annat att
varken sa kallad kundkategorisering eller s kallad pas-
sandebedémning kommer att ske. Investeraren ansvarar
darmed sjalv for att denne har tillrackliga erfarenheter och
kunskaper for att forsta de risker som ar forenade med
investeringen.
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MARKNADSOVERSIKT

Marknadsoversikt

Detta avsnitt innehdller marknads- och branschinformation hdnférligt till Pageros verksamhet och marknader sG som
information om marknaden, marknadsstorlekar, marknadsmiljo, marknadsutveckling, tillvéxttakt, marknadstrender och om
konkurrenssituationen pG marknaderna samt de omrdden som Bolaget dr verksam inom. Viss information som dterfinns i
detta avsnitt har hdmtats fran tredje part, bland annat fran Gartner, Billentis och allmdnt tillgiingliga branschpublikationer
och -rapporter. Om inget annat anges, baserar sig informationen i detta avsnitt pd Bolagets egna analyser och bedémning-
ar. Information som inhdmtats fran tredje part har Gtergivits korrekt och, savitt Pagero kdnner till och kan utréna sig om
genom jamfdrelse med annan information som offentliggjorts av sddan tredje part, har inga sakférhdllanden uteldmnats
som skulle kunna géra den dtergivna informationen felaktig eller missvisande. Bolaget har dock inte sjdlvstdndigt verifierat
dem och kan inte garantera dess riktighet och fullstindighet. Prognoserna och framdtblickande uttalanden i detta avsnitt
dr inte garantier for framtida resultat och faktiska héindelser och omstdndigheter kan skilja sig vdsentligt frén nuvarande
férvéntningar. Ytterligare faktorer, som bér beaktas vid bedémning av anvéndbarheten av marknads- och konkurrensinfor-
mationen, beskrivs dven pd andra stdllen i Prospektet, bland annat de som dterges i avsnittet "Riskfaktorer”.

SAMMANFATTNING

Pagero verkar pa den globala marknaden fér digitala affairsdokument

Globaliseringen har medfort att foretag utbyter tjanster, varor och betalningar pa daglig basis 6ver lands- och kontinent-
granser. | alla transaktioner mellan foretag kravs det att féretag kan kommunicera effektivt, inte minst vid hantering av
transaktionsrelaterad information, betalningar och vid utbyte av affarsdokument. Efterfragan for format- och syste-
magnostiska l6sningar for affarsdokument som mojliggor effektiva salj- och kdpprocesser har foljaktligen okat for att
hantera den breda variation av format och system som en global marknad medfér. Pagero, som ar ett SaaS-bolag med
en global rackvidd och som erbjuder digitala, format- och systemagnostiska affarsnatverk som effektivt kan hantera
lokala variationer av affarsdokument, har méjlighet att fanga den 6kande efterfragan efter ett digitalt och automatiserat
alternativ till det manuella utbytet av affarsdokument dar stora lokala variationer historiskt har dominerat.

En snabbvaxande och expanderande marknad de kommande aren

Marknaden for digitala affarsdokument har funnits under lang tid, dar e-fakturor, enligt Bolaget, varit en viktig och fram-
stdende inkorsport till automatisering av andra digitala affarsdokument. Under aren 2011 och 2015 hade marknaden
for e-fakturor en arlig genomsnittlig tillvaxt (CAGR) pa sju procent. Komplexa och standigt foranderliga regleringar fran
stater, 1ag precision och tillforlitlighet, och att forsta generationens losningar hade begransad funktionalitet, har varit
faktorer som begransat tillvaxten.” Stora tekniska framsteg, i kombination med statliga regleringar (lagstiftning), men
aven frivilliga standarder och riktlinjer, for anvandande av digitala affarsdokument globalt och tilltagande funktionalitet
i mjukvara bidrar till en estimerad accelererande utveckling de kommande aren.t Den arliga genomsnittliga tillvaxten
(CAGR) mellan aren 2019 och 2025 estimeras uppga till 27 procent for e-fakturor® och enligt Bolagets bedomning, sa
forvantas aven andra digitala affarsdokument att vaxa kraftigt med flera appliceringsomraden. Gartner prognostiserar
att investeringar inom automatisk fakturahantering (Eng. Accounts Payable Invoice Automation, "APIA") och marknaden
for programvara for elektronisk fakturering kommer mer an férdubblas ndstkommande femarsperiod™.

6 Gartner, Competitive Landscape: Supplier E-invoicing Software, 2020.

7 Gartner, Competitive Landscape: Supplier E-invoicing Software, 2020.

8 Gartner, Competitive Landscape: Supplier E-invoicing Software, 2020.

o Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

© Gartner, Market Guide for Accounts Payable Invoice Automation Solutions, 2021.
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Regulatoriska krav driver global marknad for digitala affarsdokument

Tilltagande regulatoriska krav globalt bidrar till konverteringen av pappersfakturor till e-fakturor. Stater infor krav pa
e-faktura och andra digitala affarsdokument i allt storre utstrackning dels for att minska skatteflykt, dels fér att reducera
momsgapet.' Momsgapet beror av ett antal faktorer, bland annat, daliga administrativa processer hos féretagen, kon-
kurs, insolvens eller bedrageri. Genom att stater staller krav pa att e-fakturor och andra digitala affarsdokument maste
anvandas kan momsgapet minskas. Det globala momsgapet estimerades ar 2019 till cirka 500 mdr EUR, vilket motsva-
rar cirka 20 till 30 procent av totala globala offentliga inkomster.'? | EU estimerades ar 2020 momsgapet till omkring 164
mdr EUR.™

Féretag och stater kraver digitala, format- och systemagnostiska I6sningar

Allt fler foretag och stater forstar vikten av, och ror sig mot, att bli mer digitala i sina processer - ndgot som inte minst ar
aktuellt vid hantering av affarsdokument. Digitala I6sningar vid hantering av affarsdokument bidrar till att effektivisera
verksamheten och att minska kostnader. Vid 6vergang fran fysiska pappersfakturor 6kar produktiviteten bland anstéll-
da fran att ha hanterat omkring 6 000 fakturor per ar och anstalld till 90 000 per ar och anstalld™* och samtidigt minskas
de administrativa kostnaderna med mellan 50-90 procent.'

Att forsta och halla sig uppdaterad om de senaste regleringarna, bade ur ett tekniskt och ett juridiskt perspektiv, blir allt-
mer komplicerat, sarskilt for multinationella féretag. Genom att foretag ofta anlitar lokala leverantérer, som kan erbjuda
e-fakturering och support for andra digitala affarsdokument pa den lokala marknaden, kommer det multinationella
foretaget snabbt ha flertalet leverantorer och darmed en splittrad och svarhanterlig struktur kring hantering av affars-
dokument, vilket bidrar till h6ga kostnader och lagre skalbarhet. Det finns cirka 2 000 olika leverantérer som erbjuder
I6sningar for hantering av e-dokument med olika system och format.'® Enligt Bolagets beddmning 6kar efterfragan for
digitala, format- och systemagnostiska I6sningar, som Bolaget erbjuder, for sma, medelstora och stora multinationella
féretag. Digitala, format- och systemagnostiska I6sningar mojliggér en hog grad av anslutbarhet (Eng. Connectivity) och
ger mojlighet att samla in, och fa utvaxling pa, stora mangder strukturerad data fran flera kallor vilket kan nyttjas av
foretag for att finna vardefulla tvarfunktionella insikter och fatta kvalificerade beslut.

Okat fokus pa hallbarhet och regelefterlevnad

Nutidens stora och vaxande fokus pa ESG-fragor ("Environmental, Social, and Governance”, dvs miljo, social och styr-
ning) inspirerar foretag att transformera och anpassa sina verksamheter for att vara framatlutande inom ESG och ha en
stark hallbarhetsprofil. Anvandning av digitala affarsdokument underlattar for bade foretag och stater att minska sitt av-
fall och att reducera energi- och resursintensiva processer, exempelvis tillverkning av papper, transport och arkivering.
En e-faktura bedoms vara fyra gdnger mer miljévanlig &n en pappersfaktura' och i snitt gar handlaggningstiden ned
fran cirka 15 dagar till tre dagar vid 6vergang till e-faktura.’® Den minskade handlaggningstiden bidrar till minskad kapi-
talbindning i samhallet vilket 6kar tillgangen pa likviditet. Stater som reglerat for obligatoriskt anvandande av e-fakturor
har bevisats vara ett effektivt verktyg for att minska skattefusk och bedragerier.’”” Anvandande av digitala affarsdoku-
ment och strukturerad data bidrar aven till att bygga effektiva, tillforlitliga och transparanta foretag och institutioner.

" Ett momsgap definieras enligt Billentis (2019) som skillnaden mellan vad skattemyndigheter forvantas inkassera givet radande momsskuld och vad
som faktiskt inkasseras.

"2 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

'3 European Commission (CASE: Center for Social and Economic Research), Study and Reports on the VAT Gap in the EU-28 Member States, 2020.

4 Matt som antal fakturor (papper jamfort med digital) som hanteras varje ar av en heltidsanstalld. EY, Worldwide Electronic Invoicing Survey, 2018.

'S European Commission, Study on the evaluation of invoicing rules of Directive 2006/112/EC, 2019.

"¢ Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

7 Federation of Finnish Financial Services, Environmentally friendly electronic invoice, 2010.

'8 EY, Worldwide Electronic Invoicing Survey, 2018.

" Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
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DEN GLOBALA MARKNADEN
FOR DIGITALA AFFARSDOKUMENT

Utbyte av transaktionsrelaterad information i form av
affarsdokument har en grundlaggande roll vid alla trans-
aktioner av varor och tjanster. Bolagets bedémning ar att
den totala marknaden for transaktionsinformation genom
digitala affarsdokument ar mycket stor. Det finns en stor
mangd olika affarsdokument dar ngra av de vanligaste ar
fakturor, ordermeddelanden, leveransdokument och be-
talningsmeddelanden. Pagero tillhandhaller en format- och
systemagnostisk 16sning for digitala affarsdokument, dar
den vanligaste inkdrsporten till digitalisering av affarsdoku-
ment ar dvergangen till e-fakturor.

Enligt Bolagets beddmning ar e-fakturor det dokument
inom kategorin affarsdokument som snabbast och bredast
ersatter sin fysiska motsvarighet, och likt e-faktura, férvan-
tas andra digitala affarsdokument att under de nastkom-
mande aren i allt storre utstrackning ersatta sin fysiska
motsvarighet. Skiftet fran fysiska fakturor till e-fakturor har
skapat forutsattningar, genom teknologiska framsteg och
en villighet och acceptans hos foretag och myndigheter, for
andra affarsdokument att konverteras till digitala format.
Figuren nedan visar en illustrativ bild dver marknaden fér
digitala affarsdokument, samt marknaden for e-fakturor
som en illustrativ andel av den totala marknaden.

Total addresserbar marknad
av digitala affdrsdokument
(llustrativ andel e-fakturering)

Under 2019 estimerades den globala volymen av fakturor till
omkring 550 miljarder, fordelat mellan 270 miljarder fakturor
stallda mot slutkonsument (B2C/G2C)*® och 280 miljarder
fakturor stallda mot antingen féretag eller statlig myndighet
(B2B/B2G/G2B)?'.2? Cirka halften av det totala antalet fakturor
uppskattas relatera till tjianster och resterande halft till fysiska
varor. Under 2019 utvaxlades cirka 55 miljarder e-fakturor,
motsvarande endast omkring tio procent av alla fakturor.?
Det estimeras att av dessa e-fakturor har cirka 30 procent

ett strukturerat dataformat.? Detta innebar att det finns stor
potential for 6kad penetration av e-fakturor i marknaden och
andelen forvantas att vaxa kraftigt. | Europa 2019 utvaxlades
omkring 12 miljarder e-fakturor, férdelat pa omkring 5 miljar-
der B2C-fakturor och omkring 7 miljarder B2B/B2G-fakturor.?

Den globala marknaden for e-fakturor beréknades uppga
till 4,3 mdr EUR 2019 och férvantas att vaxa med en ge-
nomsnittlig arlig tillvaxt om 27 procent fran 2019 till 2025
vilket motsvarar en fyrdubbling av marknaden under sam-
ma period.” | figuren nedan framgar den globala markna-
den for e-fakturering?® under perioden 2019 till 2025. Enligt
Bolagets beddmning sa forvantas digitala affarsdokument,
likt e-fakturor, att vaxa kraftigt de ndrmsta aren. Se avsnitt
"Operationell och finansiell éversikt - Intdktsmodell” for vidare
information om Bolagets intaktsmodell.

Total addresserbar marknad

for digitala affarsdokument
(inkl. ordermeddelanden, bekréaftelser, fakturering,
betalning, priskatalog, etc.)

~4,3 mdr
EUR

e-fakturering,

=
=
v=

20 Foretag till konsument (Eng. Business-to-Consumers, “B2C"), myndighet till konsument (Eng. Government-to-Consumer, “G2C") Billentis,

The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

2 Foretag till foretag (Eng. Business-to-Business, "B2B"), foretag till myndighet (Eng. Business-to-Government, "B2G"), myndighet till foretag
(Eng. Government-to-Business, “G2B") Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

2 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
2 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
2 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

2 Billentis, E-invoicing/E-Billing, 2017. E-fakturor med strukturerad data definieras i rapporten av att de kan behandlas automatiskt och

elektroniskt, alltsa inte i PDF-format eller annat bildformat.
# Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
2 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
2 Eng. E-invoicing and enablement.
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Global marknad fér e-fakturering (EUR mdr, %)?°
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Gartner prognostiserar att investeringar inom automatisk
fakturahantering och marknaden fér programvara for
elektronisk fakturering kommer mer an férdubblas nast-
kommande femarsperiod fran 850 MUSD till 1 942 MUSD,
motsvarande genomsnittlig arlig tillvéxt om 17 procent,
dar tillvaxten forvantas accelerera mot 2025. Gartner
menar att tillvaxten forvantas vara drivet av regulatoriska
krav frédn myndigheter fér B2G transaktioner. Okande krav
for B2G transaktioner kommer tvinga foretag att stalla om
sina processer vilket kommer medfora foljdeffekter pa B2B
transaktioner samt 6ka dess anvandningsgrad. Gartner
menar aven att behovet av 6kad effektivitet kommer bidra
positivt till en 6kad grad av automatisk fakturahantering.>

Automatisk fakturahantering och e-fakturering for leverantérer
(USD miljoner, %)

1200 [ 16% [ 10% [ 19% [ 19% [ 1o

1942
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Bl Arlig utgift usd miljoner

—_ Arlig tillvaxt i konstant valuta (%)

Inkommande paradigmskifte inom ERP-marknaden
Enligt Bolagets bedémning sa &r utvecklingen och nyttan
av moderna e-fakturerings- och digitala affarsdokuments-
|6sningar delvis avhangig utvecklingen av affarssystem
(Eng. Enterprise Resource Planning, "ERP") for att fa fullt
genomslag. Affarssystemen behdéver bland annat kunna

supportera regulatoriska standarder eller kunna ha an-
slutning till e-faktureringssystem for datautbytet. | figuren
nedan framgar Bolagets beddmning av hur marknaden
for affarssystem forvéntas utvecklas inom en 6verskadlig
framtid.

Férvantad utveckling av ERP-marknaden

3+ar A
Nagra f& globala operatorer

kommer att komma ut som vinnare,
anslutbarhet kommer tas for givet

1-2 &r

Konsolidering - marknaden
drivs av efterfragan av
anslutbarhet och 6ppenhet
2-33r

Aldre system (slutna) kommer
att férsvinna eller kréva stora
investeringar for att fortsatt
vara konkurrenskraftiga

I
Idag
Utspriden och bred skara av olika
leverantérer dar marknaden drivs
av 6kad reglering och automation

Marknadsuveckling av ERP

Tid
Idag 2023
Idag (A) drivs marknaden framst av 6kad reglering av digi-
tala affarsdokument dar stater staller hogre krav, vilket i
sin tur leder till att foretag, beroende pa jurisdiktion, maste
bdrja anvanda e-fakturor for att deras fakturor ska raknas
som giltiga finansiella och legala dokument. Aven trenden
av 6kad automation av affarsprocesser som fortgar stodjer
overgangen till digitala affarsdokument da det gar att
koppla ihop olika applikationer for att 6ka effektiviteten i
verksamheten. Generellt sett ar marknaden for ERP inte
sa valutvecklad och det finns en utspridd och bred skara
av olika digitala affarsdokumentsleverantdrer som inte ar
Oppna for koppling med andra plattformar.

Inom ett till tva ér (B) forvantas marknadsdrivarna, reglering
och automation av affarsprocesser stimuleras ytterligare
med den 6kade anslutbarheten da det kommer vara latt-
are att integrera molnldsningar samt en 6kad efterfragan
av 6ppenhet och transparens som efterfragas av foretag
och myndigheter. Branschen férvantas att konsolideras.

Om tva till tre ar (C) forvantas marknaden stimuleras av att
marknadsplatser for tillaggsprogram utvecklas, vilket uto-
kar anvandningsomraden och tillgangligheten for digitala
affarsdokumentslésningar. Graden av utveckling kommer
marginellt 6ka till foljd av investeringar i aldre slutna sys-
tem som ej gar att koppla med andra plattformar.

2 Eng. E-invoicing and enablement. Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
30 Gartner, Market Guide for Accounts Payable Invoice Automation Solutions, 2021.
31 Gartner, Market Guide for Accounts Payable Invoice Automation Solutions, 2021.
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Om tre @r och framdt (D) férvéntas ERP-marknaden sup-
porteras av utdkade ekosystem for tredjepartssystem som
ar kopplade till natverket. Detta leder till en hdgre utveck-
lingsgrad for ERP-marknaden genom de natverkseffekter
som uppstar med mojligheten att koppla upp sig till tredje-
partsapplikationer. Marknaden kommer att domineras av
nagra fa globala operatorer och ta anslutbarhet for givet.

E-faktureringsmarknadens grad av utveckling

Graden av utveckling av marknaden for e-fakturor varierar
mellan kontinenter och lander, och kan delas upp i fyra
kategorier, vilket framgar av figuren nedan. Den forsta
kategorin ar lander som ar mest valutvecklade nar det
kommer till e-faktureringssystem. Den andra kategorin

ar lander med genomsnittlig utvecklingsgrad som har
etablerade e-faktureringssystem men som inte anvands i
lika hog utstrackning. Efterféljande kategori innefattar de
lander som betraktas vara i utvecklingsfasen for e-fakture-
ringslosningar, primart i B2C segmentet och/eller mellan
storre foretag. Sist kommer de lander med lagst utveck-
lingsgrad vilket innefattar utvecklingslander som har f3,
eller inga, e-faktureringslésningar. Dessa l6sningar ar i ett
valdigt tidigt stadie och anvands inte av en bredare grupp
av foretag eller myndigheter.3?

Figuren nedan visar den samlade bilden av hur utvecklad
marknaden ar for anvandningen av e-fakturor men for-
klarar inte vad som driver utvecklingen. Bolaget bedomer
till exempel att Skandinavien ar i framkant nar det kom-
mer till teknisk utveckling och adaption tillsammans med
en generellt hog efterfragan och frivillighet att anvanda
digitala affarsdokument. Marknaderna i Skandinavien har
emellertid inte en sa hog grad av reglering. Sydamerika be-
déms ha en hog utvecklingsgrad mycket pa grund av harda
regleringar som tvingar foretag och stater att anvanda sig
av e-fakturor. Bolaget bedomer att stérre delen av trafiken
ar pdf i e-mail, dvs fokus har varit myndighetsrapportering
och ej kommunikation mellan kdpare och saljare.

Pandemins effekt pa digital transformation och
volymer foér digitala affarsdokument

Den globala pandemin har bidragit till en paskyndande
effekt av den digitala transformationen. Social distansering,
karantan, resebegransningar och arbete pa distans har
tvingat foretag att effektivt kommunicera och utbyta affars-
dokument bade internt och externt. | pandemins fotspar
med en minskad efterfragan, ett tuffare foretagsklimat och
med farre transaktioner har manga foretag valt att fokusera
pa kostnadsbesparingar och effektiviseringar i verksam-
heten. Saledes, har skiftet till kostnadseffektiva digitala och
molnbaserade I6sningar enligt Bolaget accelererat under

Geografisk 6verblick pd nuvarande global utvecklingsgrad av e-fakturering®

. Ledare

. Genomsnittlig
. Utvecklingsfas
Underutvecklade

32 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
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pandemin. Trots en lagre global volym av affarsdokument
till foljd av lagre ekonomisk aktivitet, med effekter som
varierar land-fér-land, sa har foretag som erbjuder denna
typ av tjanster enligt Bolaget langsiktigt gynnats i termer
av 6kad digital transformering.3* Vidare har pandemin fér
manga foretag varlden over inneburit 6kade logistiska
utmaningar med férseningar och uteblivna leveranser som
foljd, vilket har medfort ett kat behov av tydligare kontroll
och 6verblick dver forsorjningskedjan (Eng. Supply chain).

E-fakturavolymer har paverkats negativt i lander som drab-
bats hart av pandemin i kombination med redan véldigt hog
adaptionsgrad av e-fakturor, exempelvis Mexiko, Argentina
och Italien. Aven lander med stor exponering mot branscher
som paverkats hart av nedstangningar, till exempel rese-
och turistnaring med flera, har sett en negativ paverkan pa
e-fakturavolymer. Graden av implementering av e-fakturor
har bromsat in i regioner som skjutit upp nasta fas av regle-
ringar, exempelvis Sydamerika, Europa och Vietham.=*

E-fakturavolymer har paverkats positivt i lander med medel
till h6g adaptionsgrad av e-fakturor i kombination med mil-
da nedstangningar, exempelvis Centraleuropa och Norden.
Aven lander som strikt féljt sin plan for att rulla ut nasta
reglering har erfarit en positiv effekt pa e-fakturavolymer,
exempelvis Kina och Indien.*

NYCKELTRENDER PA MARKNADEN FOR
DIGITALA AFFARSDOKUMENT

Oversikt

Marknaden for digitala affarsdokument genomgar, enligt
Bolagets beddémning, en omfattande transformation dar
manga nuvarande Idsningar saknar enhetliga och heltack-
ande standarder for format och processer, interoperabilitet
mellan olika system och regelefterlevnad, vilket medfér
problem for foretag att genomféra en digital transforma-
tion. I en varld som blir alltmer digital star anslutbarhet for
I6sningen genom att forse foretag och myndigheter med
en somlos infrastruktur for format- och systemagnostiska
[6sningar dar teknologiska och legala barridrer minimeras.

3 Billentis, E-Invoicing / E-Billing: International Market Overview & Forecast, 2021.
34 Billentis, E-Invoicing / E-Billing: International Market Overview & Forecast, 2021.
3 Billentis, E-Invoicing / E-Billing: International Market Overview & Forecast, 2021.
* Billentis, E-Invoicing / E-Billing: International Market Overview & Forecast, 2021.
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De framsta drivkrafterna bakom en 6kad implementation av
format- och systemagnostiska ldsningar for digitala affars-
dokument utgor, enligt Bolagets bedémning:

1. globalt 6kande regulatorisk trend att stimulera eller
instifta digitala affarsdokument

2. 6kad automation av affarsprocesser

3. stort och vaxande fokus for hallbarhet och regelefterlev-
nad

Regulatoriska krav accelererar implementeringen av
digitala affarsdokument

Den privata sektorn har historiskt varit drivande i imple-
menteringen av system for elektronisk fakturering for att
automatisera processer och hantera 6kade transaktionsflo-
den. P4 senare tid har &ven myndigheter varit padrivande i
skiftet fran manuell hantering av fakturor till att digitalisera
sin hantering av fakturor pa grund av lagstiftning.>”

Myndigheter behdver handskas med stora momsgap

och skatteflykt

Den accelererande implementeringen av digitala affarsdoku-
ment kan forklaras bland annat av det globala momsgapet
mellan vad som skattemyndigheter forvantas inkassera givet
radande momsskuld och vad som faktiskt inkasseras.* Det
globala momsgapet uppskattas uppga till cirka 500 mdr EUR®,
vilket uppgar till cirka 20-30 procent av offentliga inkomster.*
Momsgapet inom den Europeiska unionen estimerades att
2020 motsvara omkring 164 mdr EUR, innebarande omkring
13,7 procent av offentliga inkomster i regionen.*' En atgard for
att reducera momsgapet har varit att lagstiftare har imple-
menterat olika lagar och direktiv. | figuren nedan framgar det
uppskattade momsgapet i EU och globalt.

Storlek pG momsgap i EU och globalt (EUR mdr)

~500
~164
EU Globalt
(2020E) (2019)

Inom den Europeiska unionen har direktiv sdsom EG-direk-
tiven 2014/23/EU, 2014/24/EU, 2014/25/EU och 2014/55/
EU, inneburit en integration mot digitala tjanster dar endast
strukturerade e-fakturor*? accepteras och anvands mellan,
och av, varje medlemsland.* Format sasom PDF ar darmed
inte langre ett accepterat format.* Individuella medlems-
lander, sdsom de nordiska landerna, Italien, Osterrike och
Schweiz, har utnyttjat dessa initiativ for att dven lagstifta
e-fakturering mellan privata féretag och myndighet (B2G).*

Utover direktiven har aven ett europeiskt ramverk med
specifikationer och riktlinjer, PEPPOL%, instiftats av den
Europeiska kommissionen, for att moéjliggora ett granso-
verskridande utbyte av dokument, framja kommunikation
mellan europeiska féretag och statliga myndigheter och
standardisering. Vid prospektets avgivande ar PEPPOL
antagen av 31 europeiska lander, Australien, Canada, Nya
Zeeland, Mexico och Singapore.*’

Myndigheter behdver forenkla och effektivisera processer
Med hjalp av utékat anvandande av digitala affarsdokument
kan myndigheter na en 6kad effektivitet i administrativa
processer for att fa ned offentliga utgifter da varje doku-
ments genomsnittliga handlaggningstid drastiskt minskar
och resurserna kan allokeras pa ett effektivare satt, enligt
Bolaget. Genom digitiserade och digitaliserade processer
kan myndigheter &ven fa tillgang till verktyg for att kontroll-
era offentliga utgifter och lattare kunna folja dem 6ver tid.*

Myndigheter behéver férsta virdet av kvalitativ data

En myndighet som har digitaliserat sin process for hantering
av digitala affarsdokument har mojlighet att fa tillgang till
transaktionsdata i nastintill realtid och kan anvandas for att
effektivare hindra bedragerier. Den uttkade tillgangen till
data kan mojliggéra att myndigheter kan genomféra battre
analyser och saledes fatta battre beslut. Stora datamangder
kan aven mojliggora djupare analyser med hjalp av maski-
ninlarningsverktyg.*

7 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

38 European Commission (CASE: Center for Social and Economic Research), Study and Reports on the VAT Gap in the EU-28 Member States, 2020.

39 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
“0 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

4 European Commission (CASE: Center for Social and Economic Research), Study and Reports on the VAT Gap in the EU-28 Member States, 2020.
42 En strukturerad e-faktura innebar ett elektroniskt format som gér det mojligt att behandla fakturan automatiskt och strukturerat.

4 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
4 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
4 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

% The Pan-European Public Procurement On-Line ("PEPPOL") och &r ett natverk for utbyte av digitala affarsdokument for e-handel (Eng. e-Commerce)
och e-inkdp/upphandling (Eng. e-Procurement), primart mellan enheter inom offentliga sektorn och deras leverantérer. European Commission,

e-Invoicing Benefits’ Analysis, 2019.
47 European Commission, e-Invoicing Benefits’ Analysis, 2019.
“ Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
“ Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
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Fallstudier: obligatoriska implementeringar av e-faktura
Italien, som lange haft det stérsta momsgapet av medlems-
landerna i EU, lagstiftade under 2013-2014, 2017 och 2019
for obligatorisk e-fakturering via clearing-system vid B2G,
B2B och B2C.*° | figuren nedan framgar de, enligt Bolaget,
viktigaste resultaten.

Sammanfattning av implementeringen i Italien

Resultat fran implementering

2,0 mdr EUR

i estimerad reducering av momsgap under det
forsta aret

~97%

av fakturorna var framgangsrikt 6verférda

>2 mdr e-fakturor per ar

via plattformen, fordelade mellan:
(% av totalt antal fakturor)

B2C B2B
~44% ~54%

B2G
=200

Regleringarna i Italien estimeras ha minskat momsgapet
med 2 mdr EUR det forsta aret efter implementering till

en kostnad om cirka 10 MEUR per ar.>' Cirka 97 procent av
fakturorna éverfordes framgangsrikt till de nya systemen.*?

Andra lander som dragit nytta av att introducera krav pa
e-fakturering innefattar bland annat Brasilien, Chile och
Mexiko. Brasilien 6kade sina skatteintakter med 58 mdr
USD sedan e-fakturering blev obligatoriskt i landet®, sam-
tidigt som Chile och Mexiko minskade sina momsgap med
upp till 50 procent sedan implementering.>

Dessa exempel visar enligt Bolagets bedomning pa de
fordelar det finns for stater att implementera regleringar for
digitala affarsdokument fér att minska skattefusk, bedrager-
ier och Oka transparensen genom den férbattrade insikten i
transaktionsfléden.

Potentiella positiva sidoeffekter eskalerar

B2B implementering

Regionspecifika och lokala patvingande implementeringar
och regleringar har en stor paverkan pa manga leverantorer
till den offentliga sektorn, vilket konsekventiellt beddoms av
Bolaget medfora ytterligare implementeringar pa e-fakture-
ring mellan foretag.>®

De regulatoriska kraven ar en stark drivkraft for digitalise-
ring da foretagens befintliga affarssystem/ERP-system be-
héver vara uppdaterade och kunna hantera en stor mangd
komplex data i olika standarder och format. Den digitala
transformationen medfor dven stora fordelar for foretag
som efterfragar effektivisering av P2P- och O2C-processen

i form av kostnadsbesparingar, 6kad produktivitet och an-
slutbarhet givet en standardisering och 6kad interoperabili-
tet. Detta leder i sin tur till minskad kapitalbindning genom
kortare genomsnittlig kredittid.

Per den 30 juni 2021 finns det 6ver 70 lander med nagon
form av reglering for digitala affarsdokument och det upp-
skattas att cirka 80 procent av féretag kommer vara tving-
ade antingen genom reglering eller krav fran handelspart-
ners att enbart anvanda e-fakturor under 2025.%¢

0 European Commission (CASE: Center for Social and Economic Research), Study and Reports on the VAT Gap in the EU-28 Member States, 2020.

" Ministrero dell’lEconomia e delle Finanze. elnvoicing in Italy, 2018.

52 Forsta aret avser 2019. Ministrero dell’Economia e delle Finanze. Electronic receipt launches from 1st of July, 2019.
3 Sedan 2008. Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019, Nota Fiscal Eletronica.
> Obligatoriskt i Chile fran 2016 och Mexiko fran 2017, Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019, E-Invoicing Report 2016, 2016 & 2018 Interna-

tional Market Overview & Forecast, 2018.
* Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
6 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
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Okad automation av affarsprocesser

De bakomliggande orsakerna till att foretag vill automati-
sera hanteringen av affarsdokument kan generellt delas
upp i traditionella motiv och 6vriga motiv dar teknologisk
utveckling medfor en 6kad kunddriven efterfraga pa digital
transformation.

Traditionella motiv ligger fortsatt till grund fér automation
av afférsprocesser och bidrar till digital transformation
Typiskt sett stravar vinstdrivande foretag kontinuerligt
efter att reducera sina kostnader och optimalt gora detta
utan avkall pa kvalité. Automation och 6kad datainsam-
ling ger foretag majlighet att sdnka kostnader och forse
beslutsfattare med djupare férstdelse och viktiga insikter
som kan nyttjas for att fatta kvalificerade beslut och fa
intern kontroll av verksamheten och samtidigt gora detta
kostnadseffektivt. Bolaget bedomer att de traditionella
motiven bakom automatisering av affarsdokument vanligt-
vis utgors av:

-

. Signifikanta kostnadsbesparingar

- Ratt data i alla affarssystem, vilket gor att affarsproces-
ser kan hanteras i sin helhet vilket i sin tur mojliggor pro-
cesser utan behov av manuell hantering och i slutdandan
mojliggdra P2P- och O2C-processer med full automa-
tisering. De potentiella kostnadsbesparingarna fran
detta ar svara att uppskatta men bor leda till vasentliga
besparingar

- Kostnadsbesparingar om cirka 50-90 procent i faktura-
hanteringsprocessen genom att minska den tidskravan-
de och felbendgna hanteringen av pappersfakturor®’

- Okad produktivitet bland anstéllda frén att ha hanterat
omkring 6 000 fakturor per ar och anstalld till omkring
90 000 per ar och anstalld®®

- Kortare fakturerings- och betalningscykler fran 15 till tre
dagar®?

- Mojliggdrande av leverantdrsrabatter och rabatt for tidig

betalning

2. Bittre analyser och djupare férstdelse

- Forbattrat verktyg for beslutsfattande

- Battre kostnadsanalys

- Forbattrad kontraktsanalys

- Sparning och uppféljning av handelspartners och
radande villkor

- Kapitalallokering och kassaflédeskontroll

3. Férbdttrad intern kontroll

- Battre granskning av fakturor och full sparbarhet

- Tillgdng till data for regulatorisk granskning (exempelvis
sparbarhet i forsoérjningskedjan)

Teknologisk utveckling medfér en 6kad kunddriven
efterfragan pa digital transformation

Behovet av digitala och friktionslsa affarsprocesser driver
behovet av natverk med integrerade plattformslésningar
for digitala affarsdokument. En forutsattning for att fore-
tag ska fa utvaxling pa sina Business Intelligence-system
("Bl-system”) ar strukturerad och kvalitativ data. Detta
driver pa skiftet till molnbaserade plattformar, realtids|os-
ningar, utdkad support for affarsdokument, interopera-
bilitet mellan system, samt dataanalys och majlighet for
Artificiell Intelligens ("Al"). Nedan redogdrs for ett par, av
Bolaget, utvalda teknologiska utvecklingar som férandrar
kundens efterfragan:

1. Molnbaserade plattformar ny standard for elektronisk
fakturering

- Tack vare en snabbt vaxande marknad fér molntjans-
ter, som forvantas vaxa med en arlig genomsnittlig
tillvaxttakt (CAGR) omkring 16 procent per ar till 2022,
férvantas molnbaserade plattformar att bli ny standard
for e-fakturering dar kunder premierar lagre installa-
tions- och implementeringstid, skalfordelar och flexibili-
tet samt kortare uppdateringscykler.

2. Realtidslésningar

- En 6kad implementation av e-fakturering i strukturerat
format férvantas medféra en snabbare och mer hel-
tackande samling av data vilket medfér méjligheter till
realtidsanalys.

3. Utbkad support for affdrsdokument

- En hog och 6kande teknisk formaga tillsammans med en
vaxande férvantan av att processer ska vara automatise-
rade i samhallet generellt och i synnerhet bland féretag,
beddms av Bolaget ha positiva sidoeffekter pa automa-
tion av affarsdokument. Traditionell manuell hantering
av affarsdokument ersatts i vaxande grad av digitala
alternativ.

4. Interoperabilitet mellan system

- Foretag engagerar sig i allt fler och allt mer komplexa
digitala system for 6kad funktionalitet och effektivitet
i syfte att ersatta forlegade, ineffektiva och tidskravan-
de manuella processer. For att fa havstang pa de nya
digitala I6sningarna kravs det att information delas frik-
tionsfritt och automatiskt mellan olika system. Digitala,
format- och systemagnostiska |6sningar ar en férutsatt-
ning for att data ska kunna delas friktionsfritt mellan
olika system.

7 European Commission, Study on the evaluation of invoicing rules of Directive 2006/112/EC, 2019.
8 Matt som antal fakturor (papper jamfort med digital) som hanteras varje ar av en heltidsanstalld. EY, Worldwide electronic invoicing survey, 2018.

9 EY, Worldwide electronic invoicing survey, 2018.
% Gartner, Forecast: Public Cloud Services, Worldwide, 2016-2022, 2019.
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5. Dataanalys, maskininldrning och Al

- | allt hogre utstrackning efterfragar foretag Bl-system
for att géra analyser och finna vardefulla insikter om
foretagets verksamhet. Den teknologiska utvecklingen
har tillgangliggjort effektiva Bl-verktyg, som inte sallan
anvander maskininlarning och Al. En forutsattning for att
foretag ska fa havstang pa sina Bl-system ar hogkvalita-
tiv och strukturerad data.

Anslutbarhet som mdjliggérare av digitalt
utbyte av data

Anslutbarhet idag

Datautbytet i kdp- och saljprocesser kannetecknas idag

av hog komplexitet och omfattas bland annat av: (i) lokala
regelverk och krav pa sarskilda I6sningar, (ii) globala trans-
aktionsfldden, (iii) aldre och forlegade system, (iv) analoga
eller semi-analoga kommunikationsvagar, (v) en rad olika
dokumentformat, och (vi) 1ag till obefintlig interoperabilitet
mellan olika system. Genom anslutbarhet och format- och
systemagnostiska |6sningar kan 6ppna, molnbaserade
natverk somldst koppla ihop olika parter for att digitalisera
och automatisera P2P- samt O2C-processen. Anslutbarhet
medfor pa sa vis detaljerad, precis, tillforlitlig och anvand-
bar data i realtid. Detta kraver emellertid plattformar, likt
Pageros som:

- Sakerstaller full anslutbarhet med olika myndighetsplatt-
formar och tar ansvar for deras tekniska kravspecifika-
tion

- Garanterar support for flera typer avdokument och
format, vilka ofta ar land- och industrispecifika

- Sakerstaller att plattformen halls uppdaterad med ny
och férandrad lagstiftning

Anslutbarhet rustar beslutfattare med viktiga insikter
och full kontroll 6ver verksamheten

For att askadliggora fordelarna med anslutbarhet beskri-
ver Bolaget hur en typisk ekonomichef kan uppleva tre
olika nivaer av anslutbarhet och hur 6kad anslutbarhet

bidrar till att fatta kvalificerade beslut grundat i insikter
fran strukturerad data fran flera datakallor. | figuren nedan
framgar det, enligt Bolagets bedomning, den upplevda
fordelen med full anslutbarhet, utifran en beslutsfattares
situation.

ey

. Begrdnsad kontroll med Idg datatillgdnglighet

- Vid beslut med utgangspunkt i Iagkvalitativ, ostrukture-
rad och begransad tillgang till data I6per beslutsfattare
risken att ta okvalificerade beslut. Det finns dven en risk
att brist pa hogkvalitativ och strukturerad data leder

till att nédvandiga beslut pa grund av ovetskap inte
fattas. En tidsférodande och kostsam 16sning for att dka
tillgdngen till hdgkvalitativ data ar att manuellt samla in,
strukturera, bearbeta och kvalitetssakra. Bolaget bedo-
mer att en begransad kontroll traditionellt sett har ham-
mat mojligheten for interoperabilitet och skalbarhet.

2. Sékerstdlla datakvalité

- Sakerstalld datakvalité och strukturerad data bidrar med
viktig kunskap och insikter till beslutsfattare och ger
mojligheten att fatta valinformerade beslut. En dverblick
over strukturerad data samt sdkerstalld datakvalité
bidrar till kontroll och trygghet fér beslutsfattare i fore-
taget och kan dven innebara majligheter till full interope-
rabilitet samt 6kade mojligheter till automation.

3. Kombinera och utnyttja flera datakdllor

- Ett natverk med anslutningar till flera olika datakallor ger
mojlighet att kombinera data och tvarfunktionella ana-
lyser kan goras. Natverkseffekter skapas da insikter kan
erhallas som inte enbart ar begransade till den kommu-
nikationsvertikal som data harrér ifran. Denna djupa och
breda forstaelse over foretagets data ger beslutsfattare
god 6verblick och bidrar till 6kad kontroll. Ett uppkopplat
och kvalitetssakrat flode av strukturerad data med maj-
lighet att kombinera flera datakallor ger beslutsfattare
mojlighet att effektivt fatta kvalificerade beslut. Bolagets
beddmning ar att detta ar fordelaktigt for beslutsfattare
och medfér en 6kad trygghet och 6kad kontroll.

Efterfragad helhetslosning av beslutsfattare - férdelar av anslutbarhet

Anslutbarhet

Offentlig
infrastruktur

€ Peppol

Ekonomichef
for ett bolag

Begransad kontroll med lag

datatillganglighet

Sakerstalld
datakvalité

Banker é Arbetsflodes

applikationer
Tjinste- TP

leverantor

Majlighet for att nyttja och
kombinera flera datakallor
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Fallstudier: Open banking®' transportsektorn och hdlso-
och sjukvadrdssektorn - fordelar av 6kad anslutbarhet och
anvdndning av digitala affirsdokument

Open banking: Samtidigt som marknaden for digitala
affarsdokument regleras, sa forandras det regulatoriska
landskapet for finansiella tjanster i takt med digitalisering.
Bland dessa forandringar finns initiativ for open banking
som kraver att banker ska kunna férse kundtransaktions-
data till tredjepartsleverantérer. P27 ar ett av dessa initi-
ativ vars malsattning ar att skapa en gemensam nordisk
betalningslésning dar transaktioner genomfors i realtid
inom och dver landsgranser. P27 forvantas medféra en
stabil, séker samt effektiv infrastruktur som erbjuder inte-
roperabilitet med andra mobila betalningsldsningar och
applikationer.®? Denna infrastruktur férvantas reducera
kostnader, underlatta regelefterlevnad samt minska risker-
na for bedrageri och underlatta sakerheten i transaktioner.
Givet en nordisk harmonisering av betalningsekosystem,
sa forvantas, enligt Bolagets bedoémning, P27 att aven
inspirera EU till att harmonisera ekosystemet i regionen,
vilket skulle 6ka interoperabiliteten och anvandningen av
digitala affarsdokument ytterligare.®

Transportsektorn: Den utdkade anvandningen av digitala
affarsdokument som féljer av utvecklingen med open ban-
king kommer enligt Bolagets beddmning medfora stora
fordelar for bland annat transportsektorn och halso- och
sjukvardssektorn. Utokad anvandning av digitala affarsdo-
kument inom transportsektorn kommer att leda till 6kad
sparbarhet, synlighet och kontroll, vilket i sin tur leder till
effektiviserad handel. Vidare férvantas utvecklingen av di-
gitala krypterade transportprotokoll 6ka sakerheten inom
transportsektorn. Idag beddms Europas transportmarknad
vara valdigt fragmenterad® och 99 procent av alla granso-
verskridande transporter av varor inom EU har fortfarande
pappersdokument i nagot stadie av processen®,

Halso-och sjukvardssektorn: Vidare kommer det utokade
anvandandet av digitala affarsdokument inom halso- och
sjukvardssektorn leda till 6kad patientsékerhet och sékrare
vard da det blir lattare att spara produkten fran inkop till
forbrukning samt félja upp och sakerstalla lampligt varu-
lager. Dessutom sa paverkas halso- och sjukvardssektorn
av standigt féranderliga regleringar for kunddata (GDPR),
vilket kraver satt att smidigt hantera patientdata och ha

ett anpassningsbart system for nya regleringar. Halso- och
sjukvardssektorn star for cirka sju procent av det totala
antalet fakturor och rakningar inom Europa®, vilket visar pa
den potential som finns med uttkat anvandande av digitala
affarsdokument inom denna sektor.

Ett stort och vaxande fokus for hallbarhet och
regelefterlevnad

Nutidens stora och vaxande fokus pa ESG®-fragor inspirerar
foretag att transformera och anpassa sina verksamheter for
att vara framatlutande inom ESG och ha en stark hallbar-
hetsprofil. Bolaget bedomer att 6vergangen till digitala
affarsdokument berér ESG-fragor ur manga hanseenden.

En e-faktura ar fyra ganger mer miljévanlig an sin fysiska
motsvarighet i en pappersfaktura.®® Bolaget bedémer att
andra digitala affarsdokument har liknande positiv effekt pa
miljon jamfoért med sin fysiska motsvarighet. Digitala affars-
dokument kraver inget papper, black och blackpatroner vilket
bidrar till att mindre avfall bildas. Pappersutskrifter, brev och
transport reduceras kraftigt nar affarsdokument skickas di-
gitalt istallet for fysiskt. Det krdvs mindre energi att processa
ett digitalt affarsdokument jamfort med ett fysiskt affarsdo-
kument samt att lagring och arkivering kan ske digitalt vilket
inte kraver fysisk plats. | snitt gar handlaggningstiden ned
fran cirka 15 dagar till tre dagar vid 6vergang till e-faktura.®
Minskat avfall och effektivt resursutnyttjande rimmar val med
FN:s globala mal #12 om hdllbar konsumtion och produktion.”
Pagero menar att foretaget och foretagets I6sningar aktivt
staller sig bakom detta mal och &r en positiv kraft nar det
kommer till att konsumera och producera hallbart.

Obligatoriska direktiv fér anvandande av e-fakturor har
bevisats vara ett effektivt verktyg for att reducera skattefusk
och bedragerier. E-fakturor har visat sig bidra till att minska
momsgapet i de lander dar obligatorisk anvandning av e-fak-
turor ar utbrett.”" Stater och foretag kan vid nyttjandet av digi-
tala affarsdokument med strukturerad data 6ka transparens
och stringens for offentliga utgifter vilket bidrar till effektiva,
tillférlitliga, minskad kapitalbindning och transparenta institu-
tioner. Bekampning av korruption, framja rattssakerhet och
att bygga effektiva, tillforlitliga och transparenta institutioner
ingar i FN:s globala mal #16 om fredliga och inkluderande sam-
hdllen. Pagero beddémer att anvandandet av digitala affarsdo-
kument, deras I6sningar inkluderat, adresserar malet.

Genom att fysiska affarsdokument ersatts med digitala mot-
svarigheter kommer utslapp, luftféroreningar och avfall att
reduceras vilket pa kort och lang sikt har en positiv inverkan
pa miljon och halsan for manniskor éver hela varlden vilket
rimmar val med FN:s globala mal #3 for God hélsa och viil-
befinnande. Pagero beddémer att anvandandet av digitala af-
farsdokument, daribland deras l6sningar, adresserar malet.

For vidare information om Bolagets miljo och hallbarhets-
arbete, se avsnittet "Verksamhetsbeskrivning - Miljé och
héllbarhet".

51 Open banking innebar att banker gar fran en sluten modell till en 6ppen modell dar data delas mellan olika medlemmar inom bankekosystemet

genom 6ppna APl:er.

%2 Nordic Payments (P27), Purpose and vision of the P27, 2021. https://nordicpayments.eu/about/.

% Nordic Payments (P27), Purpose and vision of the P27, 2021. https://nordicpayments.eu/about/.

% Gartner, A Shipper’s Guide to the EMEA Transport Landscape and Sector Outlook — Europe, 2019.

% European Commission, Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on electronic freight transport information, 2018.

% Billentis, E-Invoicing / E-Billing, 2016.

57 Miljo, socialt ansvar & agarstyrning (Eng: “Environmental, Social & Governance”, “"ESG").
% Federation of Finnish Financial Services, Environmentally friendly electronic invoice, 2010.

%9 EY, Worldwide electronic invoicing survey, 2018.
79 UNDP, FN:s globala madl, 2021. https://www.globalamalen.se/.
71 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.

36 Inbjudan till teckning och forvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)



MARKNADSOVERSIKT

VILKA MODELLER FINNS DET VID REGULATORISK IMPLEMENTERING?

Geografisk éverblick av vilka Idnder som har retroaktiv granskning och vilka som har implementerat [6pande
transaktionskontroller (CTC)7?

. Interoperabilitet
. Godkénnandemodellen
. Realtidsrapportering

n.a.

% Mix och/eller kombination av modeller {'

Figuren ovan visar fordelningen av vilka lander som har
retroaktiv granskning och vilka som har olika modeller for
|6pande transaktionskontroller (Eng. Continuous Trans-
action Controls, "CTC") implementerade. Nar regulatorer
valjer att implementera I6sningar for digitala affarsdoku-
ment sa behover de besluta om vilken struktur som ar
mest lamplig. | vastvarlden anvands primart retroaktiv
granskning (Eng. Post-audit), centraliserad e-fakturering
(Eng. Centralised e-invoicing) och interoperabilitet (Eng.
Interoperability), i Sydamerika och APAC” ligger storst fokus
pa Godkannandemodellen (Eng. Clearance) och i Afrika dar
dessa modeller ar etablerade anvands bade Godkannan-
demodellen och Retroaktiv granskning. De |6sningar som

Overblick av de fyra CTC-modellerna

A i 5
][ el Rt & ;h Interoperabilitet
fakturering

Transaktioner ar overforda givet en
fordefinierad infrastruktur

En fullt digitaliserad 6verforing av
transaktionsdokument via interop

Ba—r—Bs

AVSANDARENS REGLERAT FORMAT
REGUALATORISK LEVERANTOR
INFRASTRKTUR Al

KOPARENS
OCH UTBYTES 5
RO TOKON LEVERANTOR

)
LEVERANTOR

o >

LEVERANTOR KOPARE

=
)
S
=
2

Ett vanligt tillvagagangssatt for att bekdampa momsgapet
ar att anvanda |6pande transaktionskontroller inom vilket
stater kraver detaljerad transaktionsdata fran foretag, ofta
i realtid, som sedan kan analyseras for att hindra bedrag-

Pagero tillhandahaller ar oberoende av vilken modell som
implementeras. | figuren nedan framgar en 6vergripande
sammanstallning for de fyra CTC-modellerna och vilket
transaktionsflode som kannetecknar modellerna.

I lander med momssystem ar fakturor den primara kallan
som foretag behdver anvanda for att bevisa att de betalar
skatt. Momsgap som formas av skattesmitning har tvingat
lander att infora olika typer av digitala kontroller for att
bekampa detta fenomen samtidigt som andra lander ef-
tersoker nya satt att reducera kostnader och effektivisera
deras offentliga sektor.

g Godkénnandemodell @ Realtidsrapportering

Rapportering av transaktionsdata i
nartid efter utgivning

Tillgang till transaktioner innan
godkannande och validering efter-
kvitto

REGUALATORISK
INFRASTRKTUR

LEVERANTOR KBPARE

REGUALATORISK
INFRASTRKTUR

sfi—@— 2

LEVERANTOR KOPARE

liga fakturor. Det finns olika modeller fér denna datain-
hamtning och dven sma skillnader kan 6ka komplexiteten
markant for foretagen samt leda till 6kad ineffektivitet.
Dessa modeller beskrivs nedan.

72 Enligt Bolagets beddmning.
73 Asien-Stillahavsregionen (Eng. Asia-Pacific).
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Retroaktiv granskning

Retroaktiv granskning innebar att foretag utbyter digitala
affarsdokument och andra transaktionsrelaterade doku-
ment direkt med varandra utan kontroller av myndigheter
och namnet harstammar fran att skattegranskningar kan
utforas en lang tid efter att transaktionen dgde rum.

Centraliserad e-fakturering

Centraliserad e-fakturering innebar att staten etablerar en
central infrastruktur genom vilken en del av eller samtliga
transaktioner flédar genom. Den centraliserade plattfor-
men validerar transaktionerna och agerar som mellanhand
for parterna i transaktionen. Under denna modell &r inte
ett direkt utbyte av finansiella affarsdokument tillatet, dock
férekommer vissa undantag.

Interoperabilitet

Interoperabilitet &r en modell baserad pa bi- eller multi-
laterala interoperabilitetsavtal och de sammankopplade
parterna maste vélja en leverantor for digitala affarsdoku-
ment som utfor deras skyldigheter att distribuera fakturor-
na da de utgor skatteunderlag. Interoperabilitetsmodellen
kan utformas antingen som obligatorisk eller inte och
staten faststaller en standard som innefattar vilka digitala
affarsdokument som maste utbytas via leverantoren. Inte-
roperabilitetsmodellen kan variera dar lander antingen ar
slutna till ett internationellt harmoniserat natverk (exem-
pelvis EESPA’4) eller utvecklar en egen l6sning.

Godkdnnandemodellen

Inom godkannandemodellen behdver leverantdren forst
erhalla ett godkannande av e-fakturan inom en obligato-
risk férbestamd infrastruktur for att fakturan ska anses
vara ett giltigt finansiellt dokument. Nar leverantéren

fatt ett godkdnnande maste fakturan skickas tillbaka till
leverantoren. Leverantdren skickar sedan den godkanda
fakturan till kdparen som i sin tur maste validera faktu-
ran genom att skicka den godkanda fakturan till relevant
myndighet. Relevant myndighet skickar sedan tillbaka en
konfirmation till kdparen om att fakturan kan eller inte
kan valideras. Koparen aterkopplar sedan till leverantoren
genom till exempel bekraftelse pa mottagande, kvitto eller
besked om icke medgivande.

Realtidsrapportering

| realtidsrapporteringsmodeller ar inte utgivningen, utbytet
eller bearbetningen av digitala affarsdokument reglerade.
Istéllet ager rapporteringsskyldigheten rum separat fran
faktureringen dar parterna istallet maste rapportera data
om transaktionen i nartid, ofta inom 24 eller 72 timmar.
Transaktionerna blir inte godkanda eller validerade och
staten kan darmed ej krava att fakturan havs eller andras i
efterhand.

-
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KONKURRENSSITUATION

Pagero, som vid Prospektets avgivande har kunder i éver
140 lander och kontor i 20 1ander dar fler an 12 miljoner
foretag som gar att na via dess natverk (inklusive Gosocket
som forvarvades under juli 2021) enligt Bolagets upp-
skattning, verkar pa den globala marknaden for digitala
affarsdokument, Marknaden kannetecknas av hoga
tillvaxttal, att vara regulatoriskt driven och fragmenterad
med manga marknadsaktorer.” Det finns bade lokala som
globala aktorer som verkar pa olika delmarknader déar Pa-
gero konkurrerar med att tillhandahalla en helhetslésning
for kunder oberoende del i vardekedjan. Enligt Bolagets
beddmning verkar konkurrenter framst inom sin delmark-
nad, vilket illustreras i figuren nedan. Dessa kan klassifice-
ras utifran fyra produktfokusomraden: inkop-till-betalning
(Eng. Purchase-to-pay, "P2P"), forsaljning-till-betalning (Eng.
Order-to-Cash, "02C"), Regelefterlevnad (Eng. Compliance)
och Betalningar (Eng. Payments.) For vidare information
om Bolagets kunder och produktutbud, se "Verksamhetsbe-
skrivning - Kunder". Bolaget anser att varje foretag inom de
fokusomraden som illustreras i figuren nedan (P2P, 02C,
Regelefterlevnad och Betalningar) utgor en konkurrent i
nagon utstrackning till Pagero inom det fokusomradet.
Bolaget har en helhetslésning genom sitt natverk som
innefattar alla de fokusomraden som illustreras i figuren
nedan och dartill ett erbjudande for kunder oberoende av
vilken del i vardekedjan kunden befinner sig i.

Inom fokusomradet P2P varierar foretagens erbjudanden
bland annat sett till graden av automation, hur stor del
av informations- och -transaktionskedjan som tacks in

i erbjudandet och hur stor andel av informationen som

74 European E-invoicing Service Providers Association (“EESPA"). https://eespa.eu.

75 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
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hanteras digitalt jamfort med andel som hanteras med
fysiskt papper.

Inom fokusomradet O2C varierar foretagens erbjudan-
den bland annat sett till graden av automation, hur stor
del av informations- och transaktionskedjan som tacks in
i erbjudandet och hur stor andel av informationen som
hanteras digitalt jamfort med andel som hanteras med

fysiskt papper.

Vilka regler, riktlinjer och lagar som féretag behéver
efterfdlja vid en transaktion varierar bland annat av typ
av transaktion, geografi, vem som ar avsandare och vem
som ar mottagare. Inom fokusomradet Regelefterlevnad
varierar bland annat foretagens erbjudande och férmaga

att hantera komplexa regulatoriska transaktioner och till
vilken grad tjansten ar automatiserad. Inom fokusomradet
Betalningar varierar foretagens erbjudanden bland annat
sett till var i betalningsvardekedjan som foretagen erbjud-
er sina tjanster och till vilken grad tjansten ar automatise-
rad.

Utformning och omfang av erbjudanden inom varje enskilt
fokusomrade kan variera kraftigt beroende pa vilket fore-
tag det ar. Bolaget anser att de har till ndgon utstrackning
konkurrenter inom varje enskilt fokusomrade, men ingen
direkt konkurrent som har en helhetslésning som Pagero.
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Bolagets illustrativa klassificering av utvalda aktérer pd
marknaden for digitala affdrsdokument utifrén produktfoku-
somrdde’®
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Pagero konkurrerar inte direkt mot alla aktorer pa den
digitala affarsdokumentmarknaden, utan framst mot de
féretag som har molnbaserad teknologi som ar 6ppen
och natverksfokuserad. Pagero tillhandhaller format-

och systemagnostiska I6sningar for leverans av digitala
affarsdokument samtidigt som Bolaget mojliggdr for dess
kunder att hantera standigt férandrade lokala regelverk
globalt. Bolaget gor bedomningen att de &r ensamma om
att erbjuda en helt dppen och natverksfokuserad l16sning.
Bolagets I6sning kompletterar befintliga applikationer
genom att vara oberoende av ERP-system, vander sig mot
foretag av alla storlekar och industrier samt sakerstaller
interoperabilitet med samtliga CTC-system. For vidare
information om Bolagets kunder och deras profil, se "Verk-
samhetsbeskrivning - Kunder”. Bolagets plattform ar aven
helt avsedd for att vara molnkompatibel (Eng. Cloud-com-
patible) i sin teknologiska infrastruktur. For att sarskilja pa
konkurrenters olika erbjudanden sa bedémer Bolaget att
marknadsaktorer kan delas upp utifran operationell mo-
dell, natverksdynamik och teknologisk infrastruktur:

1. Operationell modell - De féretag som konkurrerar pa
denna marknad kan kategorisera sin operationella modell
som antingen natverksfokuserad eller applikationsfokuse-
rad. En natverksfokuserad modell, som fér Pagero, innebar
att foretaget tillhandahaller en plattform dar flertal natverk
och applikationer kan sammanslutas och byggas ut.
Féretag med en applikationsfokuserad modell innebar att
de tillhandahaller en applikation som ar utformad for att
hantera en specifik arbetsuppgift eller process, exempelvis
hantering av leverantorsfakturor (P2P). Exempel pa foretag
som enligt Bolaget ar applikationsfokuserade ar Tungsten,
UnifiedPost, Basware och Esker.

2. Ndtverksdynamik - Den natverksdynamik som féretag i
sektorn kan valja att anamma gar att dela upp i 6ppen eller
stangd. Féretag med en 6ppen natverksdynamik, som for
Pagero, innebar att foretag tillhandahaller natverkslésning-
ar som knyter samman olika aktoérer och ger mojlighet att
kommunicera med olika aktorer i vardekedjan med mindre
friktion, stodjer fler format och andra plattformar, eller
applikationer, samt med 6kad interoperabilitet. Féretag
med en stangd natverksdynamik kan inte kommunicera
sémlost mot andra natverk eller I16sningar med andra do-
kumentformat. Exempel pa foretag som enligt Bolaget har
en Oppen natverksdynamik ar bland annat Esker, Avalara
och Bill.com. Andra exempel pa foretag som enligt Bolaget
har en stangd natverksdynamik ar bland annat Tungsten,
UnifiedPost och Billtrust.

3. Teknologisk infrastruktur - Foretag som forser I6sningar
av digitala affarsdokument kommer med olika tekno-
logiska l6sningar, vilka antingen ar molnbaserade eller
inte. De féretag som, likt Pagero har en molnakta tekno-
logisk |6sning, har enligt Bolagets bedomning, en direkt
konkurrensfordel da de ar skalbara, automatiserade och
har lattare att introducera nya funktioner samt mojliggor
att kundernas data forvaras pa molnet och ar for dem
obehindrat tillgangliga. Detta innebar dven lagre och mer
elastiska kostnader, storre flexibilitet och 6kad hastighet,
okat samarbete samt tillgang till framvéaxande teknik.””

For vidare information om Bolagets styrkor och konkur-
rensfordelar, se avsnittet for "Verksamhetsbeskrivning -
Styrkor och konkurrensférdelar”.

76 Crossinx forvarvades av Unifiedpost under 2021. Unifiedpost, pressrelease offentliggjord april 2021.

77 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019.
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Verksamhetsbeskrivning

OVERSIKT

Pagero ar ett globalt sa kallat SaaS-bolag (Eng. Software as
a service, "SaaS", dvs molnbaserade tjanster och produk-
ter via en abonnemangsbaserad affarsmodell) vars vision
ar att gora kodp- och saljprocessen enkel och smidig for
foretag. Processen fran inkop till betalning (Eng. purcha-
se-to-pay, "P2P”) samt fran forsaljningségonblicket tills

det att pengarna ar i kassan (Eng. order-to-cash, "02C")
kannetecknas idag av hog komplexitet och omfattas av ett
enormt utbud av affarssystem, specialiserade |6sningar
och aldre forlegade system som anvander en rad olika do-
kumentformat i olika lander som maste anpassas till unika
lagar och protokoll for hantering av e-dokument. Manga
organisationer investerar i affarssystem for att effektivise-
ra kop- och saljprocessen. Daremot ar affarssystem inte
universellt kompatibla, vilket innebér att data fran ett sys-
tem ibland inte kan tolkas av ett annat. Detta leder till att
organisationer anvander sig av analoga eller semi-analoga
satt att kommunicera med sina kunder och leverantérer,
som exempelvis att exportera data till en PDF-fil och skicka
via e-post, vilket 6kar risken for manskliga misstag, skapar
informationssilon samt minskar sparbarhet, transparens
och anslutbarhet. Komplexiteten 6kar ytterligare i takt med
att lokala regelverk trader i kraft varlden 6ver som staller
krav pa att organisationer ska kunna skicka och ta emot
digitala affarsdokument i linje med de specifika lagarna.

Pagero stravar efter att bygga varldens stdrsta, dppna
affarsnatverk och har som ambition att éver 100 miljoner
foretag ska ga att na via dess natverk ar 2025. Bolaget
erbjuder idag sina produkter och tjanster globalt och per
den 30 juni 2021 har Pagero kunder i 6ver 140 lander och
Bolaget uppskattar att fler an 12 miljoner foretag gar att
na via dess natverk (inklusive Gosocket som forvarvades
under juli 2021, se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning - Férvdrv
av Gosocket" for mer information). Pagero tillhandhaller
en format- och systemagnostisk |6sning for leverans av
digitala affarsdokument som samtidigt mojliggér for dess
kunder att moéta standigt férandrande regelverk inom
e-dokumenthantering. Pageros 6ppna och molnbaserade
natverk kopplar sémlost ihop képare, leverantorer, samar-
betspartners, banker och myndigheter for att digitalisera
och automatisera P2P- samt O2C-processen, inklusive
kommunikation av ordermeddelanden, leveransdoku-
ment, priskataloger, fakturor samt betalningar. Bolagets
egenutvecklade natverk ar andamalsenligt byggt for att
snabbt och enkelt kunna integreras med dess kunders
befintliga system for en saker och s6mlés kommunikation
med leverantorer och kunder - oavsett vilka format eller
tjansteleverantérer som anvands.

Utover att sakerstalla lokal regelefterlevnad medfor Page-
ros natverk vinster for dess kunder i form av 6kad pro-
duktivitet, effektivitet och betydande kostnadsbesparingar
samt tillgang till komplett och korrekt data. Digitalisering,

i kombination med férmagan att validera, korrigera och
visualisera data, 6ppnar upp for nya mojligheter for auto-
matisering av processer, 6kad kontroll och sparbarhet och
medfoér samtidigt minskad risk samt hallbarhetsvinster ge-
nom exempelvis minskad anvandning av papper, vilket har
betydande positiva effekter pa miljon. For att stodja detta
tillhandahaller Pagero ett ekosystem dar natverket utgor
karnan med séml6s integrering av mervardestjanster samt
karn- och tredjepartsapplikationer for att dverbrygga de
processgap som organisationer upplever idag.

Pageros kunder utgors av stora, medelstora och sma
foretag inom samtliga branscher dar det finns behov av att
automatisera och effektivisera leverans av e-dokument.
Pageros huvudkontor ligger i Goteborg och Bolaget har
totalt 31 kontor i 20 lander medraknat Gosocket. Per den
30 juni 2021 hade Bolaget 544 anstallda, inklusive 120
anstallda genom Gosocket, samt konsulter och annan
tillfallig personal motsvarande 36 heltidstjanster. Under de
senaste aren har Pagero genomgatt en global expansion
med en stark tillvaxt i antal kunder och transaktioner i nat-
verket. Pageros kundbas har vuxit fran ungefar 27 000 till
Over 56 000 kunder under perioden 2018 till och med den
30 juni 2021, vilket motsvarar en arlig genomsnittlig tillvaxt
(CAGR) om cirka 34 procent’®. Antalet e-transaktioner per
ar i Pageros natverk har ékat fran omkring 31 miljoner till
47 miljoner under perioden 2018 till och med den 30 juni
2021, vilket motsvarar en arlig genomsnittlig tillvaxt (CAGR)
om cirka 18 procent.

Pageros finansiella profil kannetecknas av en god intakts-
tillvaxt och forbattrade vinstmarginaler. Mellan 31 decem-
ber 2018 och 31 december 2020 vaxte annualised recur-
ring revenue ("ARR")”® med en arlig genomsnittlig tillvaxt
(CAGR) om 21 procent. Per den 31 december 2020 uppgick
ARR till 351 MSEK, och for rakenskapsaret som avslutades
den 31 december 2020 uppgick nettoomsattningen till 348
MSEK, och bruttovinsten till 303 MSEK, vilket motsvarar

en bruttomarginal om 87 procent. Per den 30 juni 2021
uppgick Pageros ARR till 370 MSEK, och for sexmana-
dersperioden som avslutades den 30 juni 2021 uppgick
nettoomsattningen till 187 MSEK, och bruttovinsten till 165
MSEK, motsvarande en bruttomarginal om 88 procent.

Per den 30 juni 2021 uppgick Gosockets ARR till 73 MSEK.

| och med forvarvet av Gosocket 6kar Pagero nettoom-
sattningen proforma till 427 MSEK for rakenskapsaret

som avslutades den 31 december 2020, och 230 MSEK for

78 Se avsnitt "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa nyckeltal” for mer information.
79 Se avsnitt "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa nyckeltal” for mer information.
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sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2021.
Bruttovinsten proforma inklusive Gosocket 6kade till 199
MSEK, motsvarande en bruttomarginal om 86 procent for
sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2021.

Av Pageros fakturerade forsaljning for sexmanaderspe-
rioden som avslutades den 30 juni 2021 representerade
Skandinavien 42 procent och resten av varlden 58 procent.
Av Bolagets nettoomsattning for sexmanadersperioden
som avslutades den 30 juni 2021 var 90 procent av ater-
kommande karaktar, bestdende av intakter hanforligt till
licensforsaljning (49 procent av nettoomsattningen) och
transaktionsforsaljning (41 procent av nettoomsattningen),
motsvarande cirka 75 procent fakturor, 20 procent order
och fem procent 6vriga transaktionstyper , exempelvis
transportinstruktioner. Resterande 10 procent av Pageros
nettoomsattning under samma period bestod av tjanste-
forsaljning som till stor del utgjordes avimplementerings-
tjianster. Bolaget har dessutom visat pa skalbarhet genom
att uppna en EBITDA-marginal pa etablerade marknaders®
(Norden och DACH®") om 36 procent for sexmanaders-
perioden som avslutades den 30 juni 2021. Bolaget har
etablerat en stark marknadsposition i dessa regioner och
beddmer att en liknande marginaldkning kan komma att
ske i de marknader dar Pagero annu inte har etablerat en
lika stark marknadsposition.

Pagero menar att regulatoriska krav och fordelar med
okad digitalisering kommer att utvecklas till allt starkare
drivkrafter for Bolagets adresserbara marknad. Bolaget
beddmer aven att dessa tva faktorer kommer att vara de
enskilt storsta drivkrafterna till dess organiska tillvaxt, i
kombination med att utoka det befintliga erbjudande pa
nuvarande marknader samt marknader dar Pagero annu
inte ar etablerad.

Utover den organiska tillvaxten har Bolaget gjort ett antal
kompletterande forvarv genom aren sasom Primelog un-
der 2017 for att starka Pageros erbjudande inom transport
och logistik, HBS under 2018 for att starka erbjudandet
inom sjukvard, PaletteNetwork (del av Palette) for att
starka Bolagets P2P erbjudande och utdka natverket samt
Gosocket under 2021 for att befasta Pageros position i
Latinamerika. Under rakenskapsaret 2020 uppgick Go-
sockets nettoomsattning till 79 MSEK och bruttovinsten
uppgick till 69 MSEK, vilket motsvarar en bruttomarginal
om 87 procent®. Dessa forvarv bidrar sammantaget till att
Bolaget kan 6ka geografiska narvaron, vaxa natverket samt
erbjuda utdkad funktionalitet i plattformen.

80 Geografisk uppdelning i det har fallet bestams utifran det land som kundfakturan skickas till. Etablerade marknader motsvarade cirka 92 procent

av nettoomsattningen i 2020.

8 DACH utgérs av de tre tysktalande landerna Tyskland, Osterrike och Schweiz.
82 For fullstandig information om Bolagets proformaredovisning, se avsnittet "Proformaredovisning”.
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HISTORIK
Bolaget registrerades 1999 under namnet Diamo da tre ingenjorer fran Chalmers skapar grunden till vad som
2009 ska bli Pageros natverk. Nedan aterges Bolagets viktigaste milstolpar sedan 2009.

2009 * Pageros natverk skapas
* Tekniken vidareutvecklades till att bli Pageros plattform, ett ppet, molnbaserat alternativ till
lokalt installerade programvarulésningar

2010 * Pagero etablerar sig som en leverantér av elektroniska tjanster i Sverige, Norge, Island och
Finland
* Bolaget nar cirka 10 000 kunder

2012 + Pagero godkanns som Peppol-accesspunkt i Norge och utvecklas darefter till att bli en ansedd
Peppol-radgivare i Europa och Asien
« Pagero Overgar till mikrotjanster for att mojliggora en globalt skalbar, framtidssakrad plattform

2013 * Pageros teknik ger interoperabilitet for alla dokumenttjanster i O2C- och P2P-processen.
Detta mojliggor for foretag att utbyta faktura- och orderrelaterade dokument sémldst, oavsett
tjidnsteleverantor

2015 * Pagero etablerar sig globalt och nar cirka 50 lander totalt
+ Bade privat och offentlig sektor ansluter sig till Pagero tack vare Bolagets tekniska infrastruktur
och expertis

2017 * Summa Equity investerar i Pagero
* Bolaget forvarvar Primelog och utOkar Pageros tjansteerbjudande till att aven omfatta fraktfak-
turahantering
* Pagero etablerar kontor i hela Europa, inklusive Spanien, Storbritannien och Frankrike
* Plattformen utvecklas till att bli en plattform utan driftstopp dar kundaktivitet och dokument-
hantering ar mojligt aven i samband med uppdateringar

2018 * Pagero forvarvar det tyska HBS, Health Business Solutions och starker Pageros stallning i den
tysktalande delen av Europa samt utokar sitt erbjudande inom halso- och sjukvardsbranschen
+ Kontor 6ppnas i USA, Indien och Singapore

2019 * Lanserar Pagero Free, en kostnadsfri tjanst for att effektivisera verksamheten for sma och
medelstora foretag
* Pageros nya webbportal lanseras
« Partnerfunktionaliteten utdkas i natverket
* Bolaget utokar verksamheten i Australien, Mellandstern och Latinamerika och erbjuder darmed
kundsupport 24 timmar om dygnet, fem dagar i veckan i samtliga tidszoner

2020 * Pagero nar cirka 50 000 kunder, en 6kning om ungefar 140 procent i kundbasen jamfort med
2017 och tio miljoner uppkopplade foretag i natverket
* Bolaget genomfor en nyemission om totalt 300 MSEK dar Swedbank Robur blir ny aktieagare
och den befintliga aktieagaren, Sjatte AP-fonden, 6kar sitt innehav med 100 MSEK

2021 « Forvarvar en majoritetsandel av Gosocket vilket starker Bolagets narvaro i Latinamerika, ger
Pagero utokat stod for tio lander i regionen som har statliga lagkrav pa e-fakturering, utvidgar
mojligheten fér merférsaljning av Pageros produkter i regionen, dppnar upp fér nya mojlighe-
ter att implementera Gosockets I6sningar pa Pageros marknader och bidrar med nya resurser
for produktutveckling

+ Pagero uppnar 20 procent organisk tillvaxt i ARR mellan 30 juni 2021 och 30 juni 2020
+ Kontor 6ppnas i Sydafrika
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VISION

Vi tror pa att kop- och séljprocessen ska vara enkel.
En anslutning - global rackvidd.

MISSION

Vi bygger varldens storsta, Oppna affarsnatverk sa att vara
kunder kan koppla upp sig till vilken affarspartner som
helstivarlden.

VAGLEDANDE PRINCIPER

Bolaget jobbar med fem vagledande principer som genom-
syrar Bolagets verksamhet och kultur.

Pagero gor det enkelt att gora affarer

Bolagets 6ppna, globala natverk och dess tjanster ar desig-
nat for att kunder enkelt ska kunna ansluta sig till natverket
och darigenom kunna kommunicera med alla affarspart-
ners dygnet om och alla arets dagar oavsett var i varlden de
befinner sig. Genom en enda anslutning maojliggdr Pagero
enkel integrering, sakerstaller lokal regelefterlevnad samt
forenklar kdp- och séljprocessen fér anvandaren.

Pagero mdjliggér affarsinnovation

Pageros tjanster och natverk utvecklas standigt och anpassar
sig till en foranderlig affarsvarld sa att Bolagets kunder kan
fokusera pa det som ar viktigt for dem - sin verksamhet.

Pagero levererar kvalitet

Oavsett bransch eller foretagsstorlek tror Pagero pa att
kunder fortjanar kvalitet. Bolaget levererar datanoggrann-
het, hogklassig service, somlds integration och éverblick

i realtid genom Bolagets natverk - 24 timmar om dygnet,
365 dagar om aret.

Bolagets medarbetare ar Pagero

Pageros styrka ar dess medarbetare. Darfor arbetar
Pagero aktivt med att hjdlpa sina medarbetare uppna sin
fulla potential Pagero vill vara den basta tankbara arbetsgi-
varen for sina medarbetare.

Teknik som stédjer hallbarhet

Pagero anser att teknik ar grundlaggande for hallbarhet.
Darfor vill Bolaget hjalpa foretag att bli 100 procent digita-
la, stddja resurseffektivitet och transparens.

FINANSIELLA MAL OCH UTDELNINGSPOLICY

Pageros styrelse har antagit féljande finansiella mal och

utdelningspolicy:

+ Tillvaxt: Oka ARR till minst 1 500 MSEK vid slutet av
rakenskapsaret 2025.

» Lonsamhet: Uppna en EBITA-marginal om cirka 20 pro-
cent vid slutet av rakenskapsaret 2025 med bibehallen
starkt fokus pa tillvaxt.

+ Utdelningspolicy: Pagero avser att aterinvestera sitt
kassaflode i tillvaxtinitiativ och kommer darfor inte att
ldmna nagon arlig utdelning inom éverskadlig framtid.

Pageros finansiella mal och utdelningspolicy som anges
ovan utgor framatriktad information. De finansiella malen
baseras pa ett antal uppskattningar och antaganden relate-
rade till bland annat utvecklingen av Pageros bransch, verk-
samhet, resultat och finansiella stallning och ar foremal for
risker och osakerheter se avsnittet "Riskfaktorer” och "Viktig
information - Framdtriktad information” for mer information.

STYRKOR OCH KONKURRENSFORDELAR

Pagero anser sig ha féljande styrkor och konkurrensférde-
lar som foérvantas bidra till att realisera Bolagets strategi
och uppfylla dess finansiella mal.

Verksam i en vaxande global marknad driven av
digitalisering och en accelererande utrullning av
regulatoriska krav

Pagero ar verksam i en globalt vaxande marknad som ar
under ett strukturellt skifte, vilket gynnar Pagero och de
tjidnster Bolaget erbjuder. Det uppskattas att fler an 550
miljarder fakturor skickas per ar idag och att cirka 90 pro-
cent av dessa hanteras manuellt - trots fordelarna som an-
vandning av e-faktura med strukturerad data medfér. Detta
innebar att det finns stor potential foér 6kad penetration

av e-fakturor i marknaden och andelen férvantas att vaxa
kraftigt. Den globala marknaden for e-fakturor férvantas att
vaxa fran cirka 4 mdr EUR under 2019 till cirka 18 mdr EUR
under 2025, vilket motsvarar en arlig genomsnittlig tillvaxt
(CAGR) om 27 procent®. Bolaget bedomer att e-fakturor

ar det forsta steget for ett foretag att 6verga till en digita-
liserad verksamhet dar samtliga affarsdokument skickas
digitalt. Detta innebar att den adresserbara marknaden ar
mycket storre an enbart e-fakturamarknaden.

De underliggande drivarna till det strukturella skiftet
bestar framst av regulatoriska krav, digitalisering, effek-
tivisering och ESG. Stater infor krav pa e-dokument i allt
storre utstrackning, dels for att minska skatteflykt samt for
att reducera momsgapet® och dels for att driva standar-
disering samt interoperabilitet. Per den 30 juni 2021 finns
det 6ver 70 lander med nagon form av reglerad e-doku-
menthantering och det uppskattas att cirka 80 procent av

8 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019: https://www.billentis.com/The_einvoicing_journey_2019-2025.pdf.
8 Momsgapet. Den totala skillnaden mellan forvantade momsintéakter och det faktiska beloppet, i absoluta eller procentuella termer.
8 Billentis, The e-invoicing journey 2019-2025, 2019: https://www.billentis.com/The_einvoicing_journey_2019-2025.pdf.
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alla féretag kommer att vara tvingade, antingen genom
lagstiftning eller genom krav fran handelspartners, till att
enbart anvanda e-fakturor ar 2025%. De regulatoriska
kraven ar starka drivkrafter for digitaliseringen som sker
pa marknaden. Digitaliseringen medfor aven stora fordelar
for kunder som efterfragar effektivisering av P2P- och
O2C-processer i form av kostnadsbesparingar, 6kad pro-
duktivitet och anslutbarhet.

Nutidens stora och vaxande fokus pa ESG-fragor inspire-
rar foretag till att anpassa sina verksamheter till att vara
mer ESG-kompatibla och att verka for en hallbar framtid.
Utover att sakerstalla regelefterlevnad for dess anvandare,
hjalper Pagero foretag att 6ka sparbarhet och att minska
pappersforbrukning. En e-faktura bedoms exempelvis att
vara fyra ganger mer miljévanlig an en pappersfakturae,
Se avsnitt "Marknadséversikt - Nyckeltrender pd marknaden
for digitala affdrsdokument” for mer information om de
underliggande marknadsdrivarna.

Bolaget beddémer sig vara val positionerat for att mota

de strukturella marknadsdrivarna och bedémer att de
kommer att leda till 6kad efterfragan for Pageros tjanster.
En viktig faktor for att tillgodose kraven pa marknaden ar
anslutbarhet, vilket Pageros natverk mojliggér genom att
hjalpa kunder att moéta standigt forandrande regelverk inom
e-dokumenthantering och somlést koppla ihop kdpare, le-
verantorer, samarbetspartners, banker och myndigheter for
att digitalisera och automatisera P2P- samt O2C-processen.
Vidare, genom forvarvet av Gosocket starker Pagero erbju-
dandet kopplat till myndigheter i Latinamerika samtidigt
som att det maojliggor for kunder att automatisera och ef-
fektivisera kop- och saljprocesser genom Pageros |6sningar
- en mojlighet som Bolaget beddmer har varit begransad i
Latinamerika tidigare.

Unikt positionerad som den enda verkligt 6ppna och
natverkscentrerade tjansten féor molnbaserad process-
hantering av digitala affarsdokument

Pagero beddmer sig vara den enda aktéren inom dess
marknad som erbjuder en natverkscentrerad plattform som
samtidigt ar verkligt Oppen, se avsnitt "Marknadséversikt - Kon-
kurrenssituation” for mer information kring Bolagets konkur-
rensposition. Bolagets molnbaserade natverk ar andamalsen-
ligt byggt for att snabbt och enkelt kunna integreras med dess
kunders befintliga system for en saker och sémlés kommuni-
kation med leverantorer, kunder och intressenter i vardeked-
jan genom en enda uppkoppling - oavsett vilka format eller
tjiansteleverantdrer som dess kunder anvander. Natverkets
funktionalitet och applikationer som erbjuds genom Pageros
ekosystem kompletterar, snarare an konkurrerar med, de app-
likationsbaserade affarssystem som finns idag. Via exempelvis
Bolagets publika REST-APl:er®” mojliggdr Pagero for partners
att koppla upp sig till natverket och integrera funktionalitet och
applikationer oavsett vilket affarssystem som anvands.

Valinvesterad och skalbar teknikplattform med en
tydlig produktvision for att driva tillvaxt i ndtverket
Bolagets utvecklingsstrategi fokuserar pa en langsiktig utveck-
ling av Pageros plattform. Darfor fokuserar Bolaget pa att
utveckla produkter som ar anvandbara fér samtliga kunder
snarare an kundspecifika utvecklingsprojekt. Under 2020 in-
vesterade Pagero mer &n 180 000 timmar pa utveckling samt
implementerade 2 732 uppdateringar. Fér mer information se
avsnitt "Verksamhetsbeskrivning - Aktiviteter for utveckling”.

For att driva tillvaxt i natverket fokuserar Bolaget pa att
utveckla ett antal funktionaliteter och natverksegenskaper
under de kommande aren. Dessa inkluderar exempelvis att
utveckla en digital handelspartnerskatalog som kommer att
fungera som en strukturerad sokmotor for att hitta nya och
befintliga handelspartners, utveckling av sjalvserviceplattfor-
men for att automatisera forsaljning och kundintegrering for
okad skalbarhet och I6nsamhet samt att utveckla tillgdngen
till datadrivna insikter, sdsom realtidsdata for att anvandare
ska kunna fatta mer valgrundade affarsbeslut. Vidare stravar
Bolaget efter regional dominans och att vara det sjalvklara
valet pa marknaden genom att na en &nnu bredare natverks-
rackvidd. Fér mer information se avsnitt "Verksamhetsbeskriv-
ning - Affdrsmodell och mjukvaruplattform’.

Effektiv sélj- och marknadsplattform som alltmer drivs
av partners, sjalvservice och natverkseffekter

Pagero har ett etablerat globalt kommersiellt team som
driver nykundsférsaljning, kundintegrering och merforsalj-
ning. Utdver det kommersiella teamet blir partners, be-
fintliga kunder och Bolagets sjalvserviceplattform alltmer
viktiga forsaljningsdrivare. Pagero har darfor valt att foku-
sera i allt storre utstrackning pa dessa delar inom Bolagets
salj- och marknadsstrategi for att accelerera framtida
tillvaxt och att 6ka skalbarheten. Fér mer information kring
Bolagets forsaljningsstrategi, se avsnitt "Verksamhetsbe-
skrivning - Sdljplattform och marknadsféring".

Pageros natverk medfoér dessutom betydande natverksef-
fekter vilket innebar att plattformen starks for varje foretag
som ansluter sig till natverket. Fler uppkopplade kunder,
intressenter och partners skapar ett storre ekosystem.
Detta leder i sin tur till att fler funktioner integreras och att
fler transaktioner sker vilket medfor en storre mangd data
och insikter. Sammantaget mojliggor detta 6kad intero-
perabilitet vilket férbattrar kundupplevelsen och driver
efterfrdgan pa Pageros produkter sa att ytterligare bolag
ansluter sig till natverket. Detta, tillsammans med Bolagets
saljplattform som beskrivs i avsnitt "Verksamhetsbeskrivning
-sdljplattform och Marknadsféring”, bidrar till att skapa en
sjalvforstarkande tillvaxtmodell.

8 Federation of Finnish Financial Services, Environmentally friendly electronic invoice, 2010.

8 Representational State Transfer (REST) ar ett IT-arkitekturbegrepp som beskriver hur tjanster fér maskin-till-maskin-kommunikation kan tillhanda-
héllas. Jamfort med webbtjanster baserade pa exempelvis SOAP ar REST-granssnitt enklare att implementera, forstd, felséka och anvanda vid viss
applikationsutveckling. Tack vare enkelheten foreligger sallan behov av specifika produkter for kommunikation. Detta medfér att organisationer
snabbare kan ta fram systemgranssnitt for andra att anvanda.
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Stark finansiell historik och en skalbar affarsmodell
med aterkommande och diversifierade intakter

Under de senaste aren har Pagero haft en god tillvaxt i ARR
och nettoomsattning med bibehallen hog bruttomarginal.
Bolaget har genererat en genomsnittlig arlig tillvaxt (CAGR) i
ARR om 21 procent och en genomsnittlig bruttomarginal om
87 procent mellan 2018-2020. Tillvaxten i ARR har framst dri-
vits av geografisk expansion, 6kning av antalet kunder samt
anvandning av plattformen. Samtidigt har Bolaget fokuserat
pa att utveckla dess teknikplattform och forsaljningsstrategi
for att kunna méta en 6kande global efterfrdgan samt moj-
liggdra snabbare och kostnadseffektivare tillvaxt.

Av Pageros fakturerade forsaljning for sexmanaderspe-
rioden som avslutades den 30 juni 2021 representerade
Skandinavien 42 procent och resten av varlden 58 procent.
Av Pageros fakturerade forsaljning inklusive Gosockets

for motsvarande period representerade Skandinavien 34
procent och resten av varlden 66 procent. Av Bolagets
nettoomsattning for sexmanadersperioden som avsluta-
des den 30 juni 2021 var 90 procent av aterkommande
karaktar, bestdende av intakter hanforligt till licensforsalj-
ning (49 procent av nettoomsattningen) och transaktions-
forsaljning (41 procent av nettoomsattningen). Resterande
10 procent av Pageros nettoomsattning bestod av tjans-
teforsaljning som till stor del avser implementering av
Pageros natverk och kringliggande arbeten som amnar 6ka
kunders anvandning av Pageros funktioner. Av Pageros
nettoomsattning inklusive Gosocket fér motsvarande peri-
od var 88 procent av dterkommande karaktar, varav intak-
ter hanforligt till licensforsaljning stod fér 40 procent och
intakter fran transaktionsforsaljning stod for 48 procent.

Bolaget har dessutom visat pa skalbarhet genom att
uppna en EBITDA-marginal i Norden och DACH?¢ om 36
procent for sexmanadersperioden som avslutades den 30
juni 2021. Bolaget har etablerat en stark marknadsposition
i dessa regioner och bedémer att en liknande marginalok-
ning kan komma att ske i de marknader dar Pagero annu
inte har etablerat en lika stark marknadsposition.

Kompetent ledningsgrupp med lang erfarenhet

inom afférssystembranschen

Pagero beddmer sig ha en stark ledningsgrupp med en
balanserad mix av erfarenhet fran ledande befattningar

i saval snabbvaxande foretag som stora globala etable-
rade foretag som Ericsson och Klarna. Bolagsledningen
har manga ars erfarenhet inom affarssystembranschen
och majoriteten har jobbat inom Bolaget under ett flertal
ar och har darigenom samlat pa sig gedigen kunskap
och djup forstaelse for Bolagets produkter och tjanster.
Bolaget leds av verkstallande direktér Bengt Nilsson som
ar medgrundare av affarssystemforetaget IFS dar han
aven var VD och vice styrelseordférande. Bolaget anser
att organisationsstrukturen och ledningsgruppen ar val
utformad for att framgangsrikt utveckla Pageros plattform
och generera framtida tillvaxt.

STRATEGI

Pagero har en tydlig tillvaxtstrategi for att na dess vision
om att bli varldens storsta 6ppna affarsnatverk. Strategin
fokuserar pa tre initiativ for att uppna Bolagets finansiella
mal om en I6nsam tillvaxt inom ramen for affarsplanen
och tva initiativ som medfor ytterligare potential till tillvaxt
och Iénsamhet.

Strategiska initiativinom ramen for affarsplanen:

1. Vaxa befintliga kunder

2. Attrahera nya kunder och partners

3. Expandera mjukvaruplattformen och tjansteerbjudandet

Strategiska initiativ med ytterligare potential:

4. Accelererad tillvaxt och utdkat vardeerbjudande genom
forvarv

5. Utdka handeln inom natverket

Vaxa befintliga kunder

Pagero har en bred och lojal kundbas som bestar av fler &n
56 000 sma, medelstora och stora kunder i fler &n 140 lan-
der per den 30 juni 2021. Dessa kunder utbytte under tolv-
manadersperioden som avslutades den 30 juni 2021 fler an
47 miljoner affarsdokument och antalet transaktioner har
okat avsevart under de senaste aren. Pagero har en strategi
for att driva ytterligare 6kning i antalet transaktioner fran
befintliga kunder, dels genom fler transaktioner per kund
och dels genom att expandera erbjudandet till fler affarsen-
heter och geografier per kund. Vidare avser Pagero att 6ka
forsaljningen av tillaggstjanster, sa som mervardestjanster,
egenutvecklade applikationer och tredjepartsapplikationer
till befintliga kunder for att hjalpa kunder att digitalisera
deras P2P- och O2C-processer. For att tillgodose detta pa ett
I[6nsamt vis, avser Pagero att effektivisera forsaljningen till
befintliga kunder genom att utveckla och férbattra sjalvser-
vicefunktionen. Se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning - Sjdlvser-
viceplattform" for mer information.

Attrahera nya kunder och partners

For att mojliggora Ionsam tillvaxt gar Pageros sélj- och
marknadsforingsstrategi alltmer mot att fokusera pa att
omvandla befintliga kunders handelspartners till Pa-
gero-anvandare, utnyttja natverkseffekter inom sa kallade
micro clouds (sektorer), anvanda Pageros omfattande part-
nernatverk for att skala upp férsaljningsprocessen samt
att forbattra sjalvservicefunktionen for att automatisera
forsaljning och kundintegrering. Fér mer information, se
avsnitt "Verksamhetsbeskrivning - Kunder" samt "Verksam-
hetsbeskrivning - Séljplattform och marknadsféring".

Expandera mjukvaruplattformen

och tjansteerbjudandet

En huvudpelare i Pageros tillvaxtstrategi ar att standigt ut-
Oka och utveckla P2P- och O2C-erbjudandet for att saker-
stalla fullstandig digitalisering tillsammans med partners
for att stanga de processgap foretag upplever idag. Genom
att lansera egenutvecklade applikationer, tredjepartsappli-
kationer och samutvecklade applikationer 6kar kundnyttan

8 For mer information, se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning - Oversikt".
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och vardet av natverket. Pagero beddmer att det finns
potential att vidareutveckla plattformen med funktioner
som kommer att starka Bolagets konkurrenskraft och
ytterligare forbattra kundnéjdheten samt kundnyttan. Ett
exempel pa en funktion som Pagero satsar pa ar e-banking
(féretagsbetalningar). Fér mer information se avsnitt "Verk-
samhetsbeskrivning - Pageros ekosystem".

Accelererad tillvaxt och utékat virdeerbjudande
genom férvarv
| tillagg till strategiska initiativ som bidrar till organisk till-
vaxt utgdr forvarv en viktig del av Pageros tillvaxtstrategi.
Sedan 2017 har Bolaget genomfort fyra forvarv dels for att
accelerera tillvaxt och dels for att utoka funktionaliteten i
natverket. Primelog férvarvades exempelvis under 2017
for att starka Pageros erbjudande inom transport och
logistik, PaletteNetwork forvarvades 2018 for att starka
och expandera natverket, HBS forvarvades samma ar for
etablera Bolaget pa den tysktalande marknaden samt
for att starka erbjudandet inom sjukvard och Gosocket
forvarvades under 2021 for att befasta Pageros position i
Latinamerika, och utdka erbjudandet, "One Connection -
Global Reach” till hela kundbasen. Fér mer information om
forvarvet av Gosocket, se avsnitt “Verksamhetsbeskrivning
- Forvéirv av Gosocket”. Pagero utvarderar framtida potenti-
ella forvarv utifran tva huvudsakliga forvarvssyften:
1. Vaxa natverket genom férvarv av andra natverk vars
digitala floden kan ¢verféras till Pageros natverk.
2. Addera funktionalitet till plattformen genom férvarv av
specialiserade mjukvarulésningar som starker vardet av
existerande datatrafik.

Utdka handeln inom natverket

Pagero jobbar aven for att skapa en plattform dar anvan-
darna har maojlighet att kdpa produkter av de féretag som
ar uppkopplade till natverket. Bolag som ar uppkopplade till
plattformen ska kunna erbjuda sina produkter och tjanster
genom en saljplattform, antingen via direktforsaljning eller via
en handelsplattform. Férutom att bidra till 6kat anvandarvar-
de, beddmer Bolaget att det 6kar intresset for foretag att an-
slutna sig till natverket. Enligt Bolagets beddmning ar Pagero
sarskilt lampat for att skapa en handelsplattform eftersom
Bolaget kan sakerstalla de tekniska forutsattningar som kravs.
Exempel pa dessa forutsattningar ar verifierade anvéandare av
natverket, stod for kop-, betalning- och faktureringsprocesser,
harmonisering av datastrukturer, ett stort antal anslutna fo-
retag i ett Oppet natverk, utvecklade mikrotjanster fér handel,
interaktion mellan handelspartners i plattformen, inbyggd
funktionalitet som gor det mdjligt att generera en webbshop,
och inbyggd sparbarhet inom fraktprocessen.

AFFARSMODELL OCH MJUKVARUPLATTFORM

Att skicka fakturor och digitala affarsdokument idag kan vara
komplext och svarnavigerat da det finns manga tjansteleve-
rantorer och applikationssystem som anvander sig av olika
e-dokumentformat som ibland inte kan kommunicera med
varandra. Utover detta sa finns det lokala och regionala

regler kring hur e-dokument ska utformas och skickas. Orga-
nisationer behover halla sig uppdaterade och ha nédvandig
kunskap kring nya och férandrade regler, sakerstalla anslut-
ning till olika statliga plattformar och deras tekniska krav,
sakerstalla stod for flera olika dokumenttyper och format
(som ofta ar lands- och branschspecifika och/eller specifika
for olika mjukvaruldsningar), garantera korrekt dokument-
innehall ur ett kommersiellt, tekniskt och skatteperspektiv
samt kunna hantera flera olika I6sningar och tjansteleveran-
torer, ofta land for land. Detta skapar en komplexitet inom
organisationers kop- och saljprocesser samt inom doku-
menthantering mellan handelspartners.

Pageros 6ppna och molnbaserade natverk adresserar detta
genom att somlost koppla ihop kdpare, leverantorer, sam-
arbetspartners, banker och myndigheter for att mojliggéra
utbyte av affarsdokument mellan system och intressenter
globalt samtidigt som dokumenten uppnar de juridiska
krav som stalls. Anvandarna far ett utbud av hogsta kvalitet
i datanoggrannhet, sakerhet, transparens och 6verblick i
realtid - direkt via en anslutning. Med ett konstant fokus pa
att leverera hog kvalitetsniva har Bolaget som malsattning
att bygga varldens stérsta, 6ppna affarsnatverk.

Pageros ekosystem

Bolagets natverk ar en del av Pageros ekosystem som kan
delas in i fyra lager. Natverket utgor karnan i ekosystemet
och integreras somldst med mervardestjanster, karnappli-
kationer samt egenutvecklade och tredjepartsapplikationer
for att 6verbrygga de processgap som organisationer har
idag inom P2P och O2C. Tillsammans bildar dessa lager
vad som kallas Pageros Smarta Affarsnatverk.

Oversikt éver Pageros Ekosystem

Pageros natverk

Mervardestjanster

Karnapplikationer

Egenutvecklade applikationer och
tredjepartsapplikationer
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Pageros niitverk

Pageros natverk ar karnan i ekosystemet och innehaller ett
stort antal kunder, interoperabilitet- och samarbetspart-
ners, banker samt statliga plattformar som ar uppkoppla-
de mot varandra genom Pageros natverk, vilket skapar en
global rackvidd, anslutbarhet och adderar till funktionali-
teten i natverket. Per den 30 juni 2021 uppskattar Pagero
att éver 10 miljoner foretag gar att na via dess natverk, och
att man genom forvarvet av Gosocket tillfor rackvidd till
ytterligare cirka tva miljoner foretag.

Natverket ar uppbyggt utifran sju grundlaggande principer
som beskrivs nedan.

1. Molnbaserade I6sningar méjliggér skalbarhet - Bolaget be-
domer att molnbaserade I6sningar leder till skalbarhet och
flexibilitet samt mojliggdr de forutsattningar som kravs for
att na en Iénsam tillvaxt. Pageros |6sning gor det mojligt
for dess kunder att vaxa i takt med att de automatiserar
sin verksamhet utan stora investeringar.

2. Oppenhet dr en nédvindighet - Oppenhet innebér att
anvandaren kan anslutna sig till Pagero oberoende av
system eller digital kapacitet. For att foretag och plattfor-
mar ska vara konkurrenskraftiga sa bedémer Bolaget att
natverk maste kunna integreras med nya tekniker, tjanster
och natverk allt eftersom de introduceras. Natverk maste
fungera som en agnostisk plattform mellan féretag och
mojliggdra for andra I6sningar att anvanda och addera till
infrastrukturen. Darfor erbjuder Pagero en omfattande

«
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API-kapacitet for tredjepartsaktorer att integrera applika-
tioner och funktionalitet i plattformen.

3. Foretag kraver full spdrbarhet - Anvandaren av Page-

ros natverk far full 6verblick och sparbarhet genom hela
vardekedjan. Oavsett om kundens primara fokus ar inom
O2C- eller P2P-processen ar det vardefullt for anvandaren
att ha full insyn och sparbarhet genom hela verksamheten.

4. Realtidsdata och insikter dr ett mdste - Att kunna analyse-
ra sin verksamhet i realtid ar en av de viktigare egenska-
perna med digitalisering. Tillgang till data i realtid tillater
bland annat anvandare att kunna fatta battre affarsbeslut.
For att mojliggdra detta kravs det att plattformen tillhan-
dahaller funktioner for foretag att kunna tillampa valide-
ring, korrigering och berikning av data innan dokumenten
skickas mellan handelspartners.

5. Bolag ska kunna kommunicera oberoende av format -
Pagero konverterar all ingdende trafik till dess interna
format innan det omvandlas till mottagarens format. Detta
innebar att oavsett dokumentformat sa kommer affarssys-
temen kunna kommunicera med varandra genom Pageros
natverk.

6. Regelefterlevnad dr avgérande - Ett vaxande antal stater
infor digitaliseringsinitiativ for att minska momsgapet och
bekampa skattebedrageri. Da digitala skattekontroller
skiljer sig vasentligt mellan lander och stater, blir lokal
regelefterlevnad alltmer komplex for bade foretag och
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mjukvarutjansteleverantérer. Pageros natverk sakerstaller
lokal regelefterlevnad pa global niva for alla dess kunder.

7. Utan driftstopp - | en varld dar bolag ar aktiva 24 timmar
om dygnet blir oplanerade driftstopp mycket kostsamma
for foretag. Pageros natverk ar designat utifran en mikro-
tjianstarkitektur och ar byggt for att sakerstalla att natver-
ket ar tillgangligt for Bolagets kunder helt utan driftstopp
vid uppdateringar.

Exempel pd kommande ndtverksfunktioner

For att accelerera tillvaxten av natverket framover sa
satsar Pagero pa att kontinuerligt utveckla sina tjanster
och funktioner samt 6ka anslutbarheten mellan anvandare
i natverket. Tva natverksfunktioner som Bolaget planerar
att rulla ut under den forsta halvan 2022 ar Monitor och
Identified.

Den forsta funktionen, Monitor, kommer att mojliggora for
kunder att skapa listor 6ver handelspartners som sedan
matchas mot poster i natverket. Kunder kommer kunna
skapa listor med handelspartners genom att lagga till
entiteter enskilt, ladda upp listor 6ver handelspartners och
synkronisera listor via API. Monitor adderar automatiskt
nya handelspartners om kunden anvander Pageros mer-
vardestjanster for utdkad distribution och/eller datafangst.
Funktionen underlattar for anvandaren att fa en 6verblick
Over de handelspartners som redan ar uppkopplade mot
Pageros natverk och samlar dessa pa en och samma plats.
Vidare starker Monitor incitament for kunder att ga fran
analog till digital dokumenthantering och ¢kar anslutbar-
het mellan entiteter i natverket. Funktionen kommer vara
tillganglig for samtliga anvandare och kan dessutom nas
via publikt API.

Den andra funktionen, /dentified, ar ett komplement som
foreslar natverksanslutning till de handelspartners som
inte redan ar uppkopplade, baserat pa de listor éver
handelspartners som laddats upp samt transaktioner som
gjorts historiskt genom plattformen. Funktionen kommer
vara tillganglig for samtliga anvandare och kan dessutom
nas via publikt API. Bolaget bedomer att funktionerna Mo-
nitor och Identified kommer leda till accelererad natverks-
tillvaxt och 6kad kundnytta.

Merviirdestjéinster

Det andra lagret av Pageros Smarta Affarsnatverk ar
mervardestjanster. Pagero erbjuder ett stort utbud av
mervardestjanster som ar utvecklade for att hjalpa kunder
effektivisera och digitalisera sin dagliga verksamhet. | vissa
marknader ar mervardestjansterna inkluderade i licensen
for att mota legala krav, som exempelvis arkivering och
digitala signaturer.

Mervardestjansterna inkluderar, men ar inte begransade
till, automatisk datahantering som exempelvis validering
och berikning, datalagring, utékad dataanalys och utdkade
affarsinformationstjanster. For att driva pa tillvaxten av
natverket och for att kunna erbjuda kunder ett hundra-

procentigt digitalt flode fran dag ett erbjuder Pagero aven
e-post/utskrift for utgdende data och skanning/datafangst
for inkommande dokument.

Exempel pd kommande lanseringar

Pagero investerar [0pande i att utveckla nya och befintliga
mervardestjanster for att 6ka vardet av plattformen och
for att hjalpa anvandare effektivisera sin verksamhet. Tva
exempel pa befintliga funktioner som Bolaget utvecklar
och avser att lansera under den férsta halvan av 2022

ar nasta generations maildistributionsfunktion innefatt-
ande funktioner som underlattar for kunder att skicka
e-dokument dver mail via Bolagets plattform, samt digital
dokumentférvaring som mojliggdr for kunder att anpassa
hur lange dokument lagras pa plattformen.

Under tolvmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2021 skickas cirka 13 procent av de digitala affarsdokumen-
ten i natverket via mail direkt genom Pageros plattform.
Genom att erbjuda en maildistributionsfunktion behaller
Bolaget transaktionerna inom natverket, vilket Bolaget
beddmer kommer bidra till hdgre exponering mot Pageros
plattform och att nya partners ansluter sig till natverket.

Den andra funktionen, digital dokumentférvaring, erbjuder
idag att anvandaren kan lagra information pa plattformen
pa ett standardiserat satt. Syftet med den uppgraderade
funktionen ar att kunna erbjuda en stérre flexibilitet kring
lagring och kunna anpassa erbjudandet efter kundens
behov samt mojliggéra utdkad lagring av information pa
plattformen via Pageros sjalvserviceplattform.

Kdrnapplikationer

Det tredje lagret ar karnapplikationer som ar tillgang-

liga for samtliga anvandare av plattformen och stédjer
funktionerna och affarsprocesserna i natverket. Kdrnapp-
likationerna kan anvandas som komplement till kunders
befintliga affarssystem eller som interimsldsningar for att
sakerstalla fullstandig digitalisering av kunders affarspro-
cesser. Ett exempel ar skapandet och hantering av e-do-
kument och processer relaterade till O2C- och P2P-proces-
sen. Pageros karnapplikationer har alltid en kostnadsfri
version som inkluderar 36 transaktioner av e-dokument,
med mojlighet for tilldgg mot en extra kostnad foér utdkad
funktionalitet. Detta upplagg sanker intradesbarriaren fér
foretag som vill paborja sin digitaliseringsévergang. Cirka
10 000 kunder anvander karnapplikationer manatligen per
den 30 juni 2021.

Exempel pd kommande lanseringar

Tva exempel pad kommande karnapplikationslanseringar ar
en applikation for finansiell prognos och en dokumentsta-
tusapplikation. Dessa applikationer planerar Bolaget att
lansera under den forsta halvan av 2022.

Applikationen for finansiell prognos kombinerar Pageros
P2P- och O2C-erbjudande med e-banking for att kunna for-
se anvandare med finansiella insikter i realtid. Genom att
sammankoppla historiska utgifts- och férsaljningsmaonster
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med betalningar i realtid kommer applikationen att forse
anvandare med fullstandig datavisibilitet och ge anvandare
insikter som mojliggdr mer valgrundade affarsbeslut.

Dokumentstatusapplikationen forser anvandare med

en tydligare 6verblick dver sina affarsdokument genom
mojligheten att folja dokumentstatusar utifran ett tekniskt,
regelefterlevnads- och kommersiellt perspektiv.

Egenutvecklade applikationer och tredjepartsapplikationer
Pageros 6ppna natverk mojliggor atkomst till tredjeparts-
applikationslésningar genom REST-APl:er och egenutveck-
lade applikationer for att 6verbrygga de processgap som
organisationer idag upplever inom P2P och O2C-proces-
sen. Genom att tillhandahalla omfattande REST-API-funk-
tioner kan partners utveckla och ansluta applikationer till
ekosystemet vilket adderar varde i natverket och bidrar

till 6kad natverkstillvaxt. Till exempel, genom kundens
samtycke kan transaktionsdata nas via APl:er i ett en-
hetligt format, vilket méjliggdr for partners att anvanda
strukturerad data for att kunna erbjuda uttkade tjanster,
exempelvis analys for produkt- och tjansteoptimering. Vid
Prospektets avgivande ar Pageros ekosystem integrerat
med mer an 500 affarssystem éver hela varlden. Pagero
arbetar inte med exklusivitet utan féresprakar konkurrens
for att den tredjepartsldsning som adderar mest varde ska
vara tillganglig for kunder genom ekosystemet.

Pageros partners som utvecklar tredjepartsapplikationer
inkluderar tjansteleverantorer inom olika kategorier sdsom
affarssystem, finansiell mjukvara, arbetsflédessystem samt
upphandlingsapplikationer.

Egenutvecklade- och tredjepartsapplikationer bidrar
framst med att forstarka Pageros natverk och komplettera
Pageros ekosystem for att skapa en fullstandigt digitali-
serad I6sning at kunder. E-banking, hélso- och sjukvard
och transport management utgor tre viktiga exempel pa
egenutvecklade applikationer som beskrivs nedan.

E-banking

Pageros e-bankingtjanst ger bland annat verblick i realtid
over finansiell data, saldon, kontohandelser och mojliggor
autentisering av betalningar, I6ner och andra utgifter. App-
likationen underlattar kontroll och éverblick via ett enskilt
granssnitt vilket frigor kunden fran beroendet av flera
olika applikationer. Allt detta dstadkommer Bolaget genom
instruktioner, utan att pengarna flddar via Pagero.

E-bankingtjansten har varit i uppstartsstadie under en

tid men Pagero har fokuserat alltmer pa tjansten sedan
starten av 2019 i takt med att banker implementerade
O6ppna APl:er till foljd av regelverk som PSD2 (EU) och P27
(Norden). Detta har bidragit till en betydande utveckling i
varde av hanterade betalningar (se figur Védrdeutveckling av
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hanterade betalningar (MSEK mdnatligen)) nedan samt anta-
let transaktioner. Over 180 000 transaktioner hanterades

i maj 2021 vilket innebar en 6kning om mer an 75 procent
jamfort med maj foregédende ar. Vid Prospektets avgivande
ar e-banking tjansten enbart tillganglig i Sverige. Per den
30 juni 2021 var flera banker anslutna till tjansten, och vid
Prospektets avgivande ar flera ytterligare banker under
pagaende integrationsprocess mot plattformen.

Virdeutveckling av hanterade betalningar (MSEK mdnatligen)
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E-bankingtjansten ingdr som en del av Pageros licensfor-
saljning och bolaget tar vid avgivandet av Prospektet inte
betalt for floden av betalningar mellan kunder. | framtiden
avser Bolaget ta betalt med en rorlig avgift per transaktion,
med undantag for i USA dar avgiften forvantas bli fast.
Tjansten ar en viktig bestandsdel i Pageros salj- och
marknadsforingsstrategi da Bolaget anser att e-banking-
tjansten fungerar som en inkdrsport till Pageros évriga
kunderbjudande.

Hdlso- och sjukvdrden

Pageros applikation for halso- och sjukvarden mojliggor
bland annat att kunder kan kommunicera digitalt med
sina affarspartners, dela elektroniska dokument, hantera
dokument som inkommer via e-post och digitalisera han-
teringen av pappers- och e-postdokument. Applikationen
effektiviserar leverantérskedjan inom hélso- och sjukvar-
den genom digitalisering och automatisering av P2P- och
0O2C-processen utan driftavbrott och krav pa systemfor-
andringar. Pageros mal ar att minska kostnaderna och oka
patientsakerheten i hela leverantérskedjan.

Transport Management

Pageros Transport Management applikation anvands
bland annat for att planera transporter, verkstalla trans-
portorder digitalt, betala fraktfakturor och vidarefakturera
samt att analysera fraktdata. Applikationen lampar sig for
multimodal, flerbens- och distribuerad logistikverksamhet
och underlattar med att ansluta underleverantérer och
kunder. Pageros mal ar att digitalisera fraktverksamheten
och ge kunder full kontroll 6ver logistikutgifter.
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KUNDER

Kunderna integrerar med Pageros mjukvaruplattform
antingen via Pageros egenutvecklade anvandargrans-
snitt, Pagero Online, eller via applikationer utvecklade av
partners. Kunder kan anvanda Pageros API for att utnyttja
mjukvaruplattformen utan att utveckla sarskild program-
vara eller hardvara.

Kundbasen

Pagero har en bred kundbas som bestar av sma, medelstora
och stora kunder, som exempelvis Amazon, Microsoft, ABB,
PwC och Johnson & Johnson, se avsnitt "Utvald finansiell
information - Definitioner av alternativa nyckeltal” for defini-
tion av en kund. Bolaget bedémer att de har lyckats med
att utveckla en anvandarvanlig plattform, vilket har skapat
en lojal kundbas. Detta syns i den laga nivan kundbortfall
(Eng. customer churn)® som uppgar till cirka tre procent
under tolvmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2021. Den hoga kundlojaliteten syns dven genom att Pagero
har ett hogt antal kunder som direkt eller indirekt bidrar

till férvarv av nya kunder. Nar en ny kund bérjar anvanda
Pageros tjanster sa hjélper Bolaget bland annat dem med
att omvandla kundens leverantdrer till Pageroanvandare.
Till foljd av den laga nivan kundbortfall har Bolaget ett hogt
kundlivstidsvarde i forhallande till kundanskaffningskostna-
der, motsvarande 15 ganger under tolvmanadersperioden
som avslutades den 30 juni 2021. Detta indikerar att Pagero
far 15 SEK i intakter ver tid for varje SEK som investeras i
nyférsaljning och marknadsforing®.

Kundbasen har pavisat en god tillvaxt under de senaste
aren. Antal kunder 6kade fran omkring 27 000 under 2018
till 6ver 56 000 per den 30 juni 2021 vilket motsvarar en
arlig genomsnittlig tillvaxt (CAGR) om cirka 34 procent. Den
vaxande kundbasen har dven bidragit till att fler transak-
tioner genomfors i Pageros natverk. Mellan tolvmanader-
sperioden som avslutades 31 december 2018 och tolvma-
nadersperioden som avslutades den 30 juni 2021 6kade
antal antalet genomférda e-transaktioner i natverket fran
31 miljoner till fler &n 47 miljoner, vilket motsvarar en arlig
genomsnittlig tillvaxt (CAGR) om 18 procent. Av Bolagets
kunder var cirka 7 000 fakturerade kunder®' under 2020.
Bolaget beddmer att det finns betydande majligheter i att
Oka icke-betalande kunders anvandning av Pageros erbju-
danden och att foljaktligen konvertera dessa till betalande
kunder.

Utover den goda kundtillvaxten och héga kundlojaliteten
visar enskilda kunder pa 6kad fakturerad forsaljning. Faktu-
rerad forsaljning for de tio storsta kunderna ékade med 70
procentenheter mellan mellan 31 december 2018 och 31
december 2020 (se figur Indexerad utveckling av fakturerad
forsdljning fran de topp 10 stérsta kunderna nedan)®.

8 Kundbortfall raknas som totala fakturerade intakter per manad hanforliga till kunder som inte forlanger sina licenser eller fortsatter betala for trans-
aktioner under innevarande tolvmanadersperiod i procent av totala aterkommande intakter hanforliga till kunder som forlangde sina abonnemang.
% Kundlivstidsvarde berdknas som nya arskontrakt under en rullande tolvmanadersperiod multiplicerat med bruttomarginal dividerat med kund-
bortfall. Kundanskaffningsvarde beréknas som forséljning- och marknadsforingskostnader under den senaste rullande tolvmanadersperioden.
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Indexerad utveckling av fakturerad forsdljning fran de 10
stérsta kunderna
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Kélla: Bolaget.
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Bolaget anser sig ha en diversifierad kundbas. Vid utgdng-
en av 2020 hade Pagero cirka 50 000 kunder och dess tio
storsta kunder stod for cirka 25 procent av nettoomsatt-
ningen under rakenskapsaret 2020.

Pagero har aven sa kallade mikronéatverk inom olika indu-
strisegment som exempelvis sjukvardssektorn, industrisek-
torn, offentlig sektor och gruvindustrin. Bolaget bedomer
sig ha en sarskilt stark marknadsposition inom sjukvards-
sektorn, delvis till en foljd av Pageros applikation for halso-
och sjukvard som beskrivs i avsnitt "Verksamhetsbeskrivning
- Pageros nétverk”. Inom dessa mikronatverk anser Pagero
att det finns betydande natverkseffekter och skalférdelar
eftersom foretagen inom mikronatverken ofta delar kun-
der och leverantorer. Inom sjukvardsmikronatverket ckade
ARR 74 MSEK per den 31 december 2018 till 117 MSEK per
den 31 december 2020, vilket motsvarar en arlig genom-
snittlig tillvaxt (CAGR) om 26 procent. Antalet betalande
kunder 6kade fran 212 till 346 under samma period.

SALJPLATTFORM OCH MARKNADSFORING

Pagero har en global forsaljningsorganisation som ar upp-
delad pa fyra forsaljningsenheter och en stodenhet. De fyra
enheterna ar direktférsaljning, marknadsforing, partnerfor-
saljning och kundaktivering (Eng. Customer Engagement Cen-
ter, "CEC"). Forsaljningsstédenheten (Eng. Presales) ar den
enhet vars uppgift ar att understédja forsaljningsprocesser
och underlatta for andra forsaljningsenheter genom att
bistd med expertkunskap om Pageros produkter. Samman-
taget bildar dessa enheter det kommersiella teamet.

Utover det kommersiella teamet jobbar Bolaget med tva
ovriga direkta och indirekta forsaljningskanaler genom

partnernatverket och sjalvserviceplattformen som beskrivs
nedan. Pagero jobbar kontinuerligt med att vidareutveckla
sina saljkanaler for att pa sa satt vaxa och 6ka skalbarhe-
ten. For att astadkomma 6kad skalbarhet har Pagero skif-
tat fokus till att 6ka andelen nyforsaljning fran partnerskap
och via sjalvserviceplattformen.

Kommersiella teamet

Det kommersiella teamets bestandsdelar ar direktforsalj-
ning, marknadsféring, partnerférsaljning, kundaktivering
(CEC) och forsaljningsstdd (Presales). Det kommersiella
teamet ar indelat i atta regioner: Nordamerika, Vasteuro-
pa, Centraleuropa, Sydeuropa, Osteuropa, Skandinavien,
Sydostasiatiska nationers forbund samt Mellandstern och
Afrika (Eng. ASEAN (MEA)), Australien och Nya Zeeland. Den
overgripande funktionen for kundaktivering ar verksam
inom samtliga aktiva regioner. Varje region har en regi-
onchef som har det 6vergripande ansvaret for regionens
forsaljningsmal. Per den 30 juni 2021 uppgick antalet
anstallda inom det kommersiella teamet till 137 personer,
varav 73 var anstallda inom direktforsaljning, 18 inom
marknadsféring, 15 inom partnerférsaljning, 24 inom kun-
daktivering och sju inom férsaljningsstédenheten.

Direktforsaljning arbetar med forsaljningsinsatser som
forsaljningsteamet proaktivt genomfor mot potentiella
kunder som Bolaget bedémer vara sarskilt viktiga och som
beddms ha ett intresse av Pageros tjanster och produkter.
Bolaget anvander sig av olika typer av marknadsforing for
att attrahera potentiella kunder till hemsidan eller till att
kontakta Pageros saljteam.

Kundaktivering tillser att kunder blir uppkopplade till Nat-
verket. Kundaktiveringen hjalper Pagero att na en expo-
nentiell natverks- och transaktionstillvaxt genom integre-
ring av foretagskunder samt genom marknadsféring och
partnerinitiativ.

Bolaget beddmer att grundforutsattningarna for en
skalbar affarsmodell ar att enheterna i det kommersiella
teamet har ett ndara samarbete med varandra och stravar
mot gemensamma mal.

Partnerforsaljning

Pagero vander sig mot tva overgripande typer av kommer-
siella partners nar det kommer till férsaljning av Pageros
produkter och tjanster - referenspartners och aterforsalj-
ningspartners. Per den 30 juni 2021 var cirka 25 procent
av Bolagets totala férsaljning influerad av kommersiella
partners, antingen indirekt genom referenspartners eller
direkt via aterforsaljningspartners.

Referenspartners hanvisar kunder till Pagero mot en
ersattningsavgift®. Darefter saljer och levererar Pagero
sina tjanster och produkter direkt till den nya kunden,
oberoende av partnern. Aterférséljningspartners ar direkta

91 Antalet fakturerade kunder innefattar fakturerade foretag. Siffran bor inte tolkas som antal betalande kunder eftersom exempelvis en partner kan
faktureras for alla betalande kunder denna anslutit till ndtverket, det kan finnas flera kunder inom ett féretag som anvander Pageros tjanster och

vissa kunder betalar for andra kunder.
92 De tio storsta kunderna per den 31 december 2020.
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aterforsaljare av Pageros tjanster och produkter i utbyte
mot rabatt pa Pageros produkter. Partners ar i detta fall
ansvariga for forsaljningen, oftast inklusive leverans och
support. IFS, Palette Software och PwC ar tre av Pageros
storre referenspartners, och Ricoh, Admicom samt Unit4
ar tre av Bolagets storre aterforsaljningspartners per den
30 juni 2021. Utéver dessa tva typer av partners ingar
ibland Pagero aven i samférsaljningsavtal med kommersi-
ella partners, innebarande att Pagero tipsar om partnerns
produkter som i sin tur tipsar om Pageros tjanster.

Utéver kommersiella partners, har Pagero samarbete med
|6sningspartners som utdkar Pageros plattform genom att
erbjuda tredjepartsapplikationer och tjanster till anvanda-
re av Pageros mjukvaruplattform. Fér mer information om
tredjepartsapplikationer se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning
- Egenutvecklade applikationer och tredjepartsapplikationer”.

Per den 30 juni 2021 har Bolaget samarbeten med fler an
85 partners. Pagero ser partners som en nyckelfaktor for
framtida forsaljningstillvaxt och Bolaget har som ambition
att majoriteten av dess nyforsaljning inom fem ar ska vara
influerad av partners. Darfor accelererar Bolaget sitt fokus
pa forsaljning genom partners, vilket framst sker genom
utveckling av partnernatverket. | takt med att partnernat-
verket vaxer bedémer Bolaget att kundanskaffningskost-
nader kommer minska till en allt lagre andel per intakts-
krona.

Sjalvserviceplattform

Pageros plattform har en inbyggd sjalvservicefunktionalitet
som later kunder sjélva soka upp och ansluta sig till nya
handelspartners genom Pageros digitala handelspartner-
katalog. Syftet med sjalvserviceplattformen ar att erbjuda
anvandare ett komplement av tjanster sdsom mojlighet
att via Pagero Store lagga till applikationer och 6vriga
funktioner, sdsom ytterligare anvandarlicenser samt uttka
natverket. Nar kunder dnskar utdka sitt erbjudande via
sjalvserviceplattformen blir kunden kontaktad av Pageros
saljteam.

Tack vare att kunder ansluter sig till Pagero genom sjalv-
serviceplattformen minskar Pageros forsaljningsrelaterade
kostnader. Sjalvserviceplattformen mojliggdr aven en 6kad
moijlighet till skalbarhet av Pageros produkter eftersom
Bolaget inte behover lagga lika mycket resurser pa varje
ny kund i samband med implementation av funktionalite-
ter. Sjalvserviceplattformen ar en foérsaljningskanal som
Bolaget anser kommer bli allt viktigare i framtiden varpa
utveckling av denna prioriteras.

Ndsta generations sjélvserviceplattform

Nasta generations sjalvserviceplattform kommer att inklu-
dera en rad nya funktioner. Utrullning av dessa funktioner
har paborjats under andra halvan av 2021 och forvantas
fardigstallas under 2022. Nasta generations sjalvservice-

plattform kommer exempelvis att inkludera automatiskt
genererade applikations- och funktionsrekommendationer
baserat pa anvandarbeteende, automatisk utcheckning och
fakturering samt digitala integrationsguider, forbattrad digi-
tal handelspartnerkatalog for att underlatta for anvandare
att hitta och ansluta till nya handelspartners samt forbattra-
de API-mojligheter for partners. Dessa funktioner utgor ett
viktigt steg for att mojliggora att en storre andel av Bolagets
framtida forsaljning kan ske genom sjalvserviceplattformen
och saledes minska forsaljningskostnaderna per kund.

AKTIVITETER FOR UTVECKLING

Pagero genomfor framst utvecklingsaktiviteter pa eget
initiativ och till en mindre del pa kunders begaran. Bolaget
fokuserar pa en langvarig utveckling av natverket varpa
resurser framst laggs pa att utveckla generella produkter
som vander sig till samtliga anvandare, snarare an pa kund-
specifika projekt. Darfor fokuserar Pagero vid Prospektets
avgivande framst pa utveckling som leder till forbattring av
sjalvserviceplattformen, att fler kunder ansluter sig till Platt-
formen och att natverkets rackvidd 6kar. Bolagets mjukva-
ruplattform ar uppbyggd pa en arkitektur av mikrotjanster
vilket underbygger driftsakerhet och méjliggor skalbara ut-
vecklingsteam som kan jobba tillsammans och oberoende.
Utvecklingsteamen jobbar med en snabbrdrlig och tekniskt
obunden approach samt utvecklar mjukvaruplattformen
kontinuerligt med dagliga implementationer.

Utvecklingsteam

Pageros mjukvaruplattform har utvecklats av Bolagets
globala utvecklingsteam. De utvecklar kontinuerligt mjuk-
varuplattformen for att starka Bolagets produktutbud

och uppratthalla Pageros konkurrensférdelar. Pagero har
fyra produktutvecklingsteam som sitter i Géteborg och
Stockholm i Sverige, Colombo i Sri Lanka samt Oberhausen
i Tyskland. Produktutvecklingsteamen ar indelade i mindre
grupper bestdende av cirka fyra till fem individer.

Under 2020 investerade Pagero ¢ver 180 000 timmar i
utvecklingsaktiviteter samt implementerade 2 732 mjuk-
varuuppdateringar. Mellan aren 2018 till 2020 investerade
Pagero i snitt 23 procent av nettoomsattningen pa utveck-
lingsaktiviteter. Per den 30 juni 2021 hade Pagero 6ver 90
anstallda inom utvecklingsteamet och med forvarvet av
Gosocket utokas teamet med ytterligare dver 25 heltids-
anstallda fordelade pa tva utvecklingsteam i Mexico och
Chile, vilket tillfér dver 50 000 investerade timmar i utveck-
lingsaktiviteter per ar.

Mjukvaruplattformens historiska utveckling

Pagero har genom aren investerat i att utveckla en moln-
baserad mjukvaruplattform. Redan fran start har mjukva-
ruplattformen utvecklats i syfte att ha en infrastruktur som
enkelt kan utvecklas i takt med att nya behov uppstar.

93 Ersattningen motsvarar vanligtvis en andel av forsta arets forsaljning fran kunden som partnern hanvisar till Pagero.
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Under 2012 pabdrjades utvecklingen av mikrotjanster for att
bygga en mer skalbar och robust mjukvaruplattform. For att
uppna malet att koppla samman alla affarssystem kravs att
mjukvaruplattformen kan hantera alla typer av format pa
dokument som anvands i O2C- och P2P-processen, darfor pa-
bdrjades utvecklingen av en formatoberoende mjukvaruplatt-
form 2013. Under 2015 pabdrjades anvandandet av noSQL
databas, vilket innebar att data kan lagras pa ett annat satt an
i tabellformat. Kubernetes och OpenStack ar tva funktioner
som implementerades under 2019. Dessa tva funktioner
bidrar till 6kad skalbarhet av mjukvaruplattformen.

Bolaget har accelererat sina investeringar i mjukvaruplatt-
formen for att gora den robust och skalbar samt for att
tillférse den med ytterligare vardeadderande tjanster for
att understodja Pageros expansionsfas.

Viktiga mjukvaruplattformsegenskaper

Multitenant

Pageros mjukvaruplattform ar multitenant, vilket bland
annat innebar att det finns en version av plattformen for
alla kunder. En plattform med multitenant arkitektur har
flertalet fordelar sdésom kostnadseffektivt underhall och
snabb uppdatering av nya funktioner.

Molnbaserad

Mjukvaruplattformen ar byggd pa en molnbaserad infra-
struktur vilket mojliggor en skalbarhet med global rackvidd
utan begransningar fran aldre forlegade system. Infra-
strukturen mojliggor aven att datakapacitet kan skalas ned
och upp i realtid.

REST-API

Pageros kunder anvander mjukvaruplattformen i ett web-
baserat granssnitt som kommunicerar med ett back-end,
vilket mojliggdrs genom REST API-funktionalitet. REST-10s-
ningen gor det enkelt att implementera, férsta och felsdka
kod samt underlattar utveckling av partnerapplikationer
kopplade till Bolagets plattform.

Mikrotjéinster

Pageros mjukvaruplattform ar uppbyggd pa mikrotjanster
vilket méjliggor skalbar arkitektur och bidrar till snabb och
smidig leverans av nya funktionaliteter. Dessa positiva
egenskaper ar sarskilt fordelaktiga i Pageros fall dar leve-
ranser av nya funktionaliteter ar vanligt forekommande.
Vidare underlattar arkitektur av mikrotjanster systemdéver-
vakning och service av plattformens olika bestandsdelar.

Flexibel integrationsmjukvara

Pageros plattform ar byggd for att kunna hantera minst

1 000 specifika format och 120 publika format per den 30
juni 2021. Méjligheten att hantera en stor mangd format
skapar flexibilitet i Pageros formaga att skapa sémlos inte-
gration av olika sorters affarssystem och dokumenttyper.

Saker plattform som fdljer regelverk och standarder
En stor mangd befintliga och kommande regleringar réran-
de sakerhetsstandarder och foreskrifter har underbyggt ett
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hogt fokus pa informationssakerhet inom Bolaget. En hog
niva av informationssakerhet ar sarskilt viktigt eftersom
Pagero hanterar stora mangder dokument och kanslig
information. Bolaget har sedan lange haft ett proaktivt
forhaliningssatt till informationssakerhet vilket mojliggjort
att man kunnat dra fordel av det regulatoriska klimatet. Bo-
laget verkar kontinuerligt efter att plattformen ska uppfylla
gallande dataskyddsregler (till exempel GDPR och CCPA).

Infrastruktur fér informationssikerhet

Pageros datacenter ar bemannande dygnet runt och ar
fysiskt skyddade i enlighet med tillampliga industristandar-
der for inbrottslarm, brandskydd och éversvamning. Platt-
formen bestar av sékra kommunikationsprotokoll for att
forsakra att 6verford information inte kan nas av otillborlig
personal och tredje parter. Supportpersonal pa Bolaget
nar bara kanslig information pa Pagero Online efter tva-
faktorsautentisering. Vidare utvecklas standigt befintliga
system och rutiner for risk- och incidenthantering parallellt
med att personalen utbildas i medvetenhet och kunskap
om informationshantering.

IT-kontroll och sikerhetsstandarder

For att méta kunders krav pa sakerhet anvander Pagero
ramverket Trust Service Principles och efterlever externa
standarder ISAE 3000 - SOC2 TYPE 2 och ISAE 3402 - SOC1
TYPE 2. De tva oberoende granskningsféretagen Transcen-
dent Group och Mazars reviderar efterlevnaden och ger
ett arligt uttalande av hur val Bolaget uppfyller principer
och kriterier for fortroendetjanster enligt dessa standar-
der. Bolaget har aven ett nara samarbete med Outpost24,
ett sarbarhets- och hothanteringsforetag som erbjuder
branschledande I6sningar for att hjalpa foretag identifiera
och férebygga svagheter i sina natverk.

Sedan oktober 2014 ar det obligatoriskt for leverantorer
av informations- och kommunikationsteknologi till brittisk
offentlig sektor att uppfylla Cyber Essentials riktlinjer for
hantering av personuppgifter och produktkvalitet. Pagero
certifierades 2016 och har ratt att anvanda Cyber Essenti-
als logotyp for att intyga att Bolaget uppfyller reglerna.

Bankreglering

Pagero har support for att signera dverféringar med
BankID och Freja elD. Vidare efterlever Pagero 1SO20022
som ar en vedertagen internationell standard for finan-
siella elektroniska overforingar. Pagero har dven paborjat
utveckling av infrastruktur som kommer mojliggéra mjuk-
varuplattformsanvandare att, skapa verifieringskedjor och
koppla upp sig till P27 via plattformen.

FORVARV AV GOSOCKET

Pagero offentliggjorde den 4 augusti 2021 att Bolaget
forvarvat en majoritetsandel i Gosocket ("Forvarvet”).
Forvarvet ar en viktig del for fortsatt tillvaxt i Latinamerika
och for att kunna erbjuda en s6mlés integrerad [6sning for
P2P och O2C som sakerstaller regelefterlevnad.
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Gosocket grundades 2001 i Chile och tillhandahaller en
plattform for elektroniskt utbyte av dokument baserat

pa digital signatur. Plattformen ar utvecklad enligt de
regelverk for e-faktura som har faststallts av skattemyn-
digheterna i de lander dar Gosocket ar aktivt. Under 2011
blev Gosocket det forsta 6ppna natverket for att hantera
e-dokument i enlighet med flerparten av skattemyndighe-
ters regelverk i Latinamerika. Vidare har Gosocket kommit
att tillhandahalla I6sningar for att hjalpa kunder hantera
och digitalisera dess leveranskedjor genom den nyligen
lanserade produkten Smart Supply (en leverantérsportal i
ett Oppet natverk som automatiserar hantering av digitala
affarsdokument). Per den 30 juni 2021 ar Gosocket en
ledande plattform for att hantera e-dokument enligt regu-
latoriska krav i regionen. Pagero och Gosocket har haft ett
framgangsrikt partnerskap sedan 2019.

| flera latinamerikanska lander (exempelvis Chile, Brasilien
och Peru) finns omfattande krav pa signering vid 6verfo-
ringar av varor mellan kdpare och leverantérer. Nedan
foljer ett exempel pa hur en process vid 6verforing av
varor mellan en kdpare och en leverantdr kan se ut i ljuset
av e-dokumenthantering:
* Leverantoren rapporterar digitalt till sin skattemyndighet
varpa myndigheten godkanner med ett digitalt kvitto.

« Nar képaren mottar varorna och fakturan fran leveranté-
ren rapporterar koparen digitalt till sin skattemyndighet
som darefter utfardar ett digitalt kvitto till kdparen.

Ett utbyte av varor medfor darmed tva rapporteringar till
myndigheter och tre éverfoéringar av e-dokument. Den
beskrivna processen aterfinns sarskilt i Latinamerika och
medfor stora volymer av e-transaktioner inom ramen for
de flesta affarsrelationer. Under tolvménadersperioden
som avslutades den 30 juni 2021 behandlade Gosockets
plattform drygt 400 miljoner digitala kvitton fran myndig-
heter och drygt 220 miljoner e-fakturor.

Gosockets huvudkontor ligger i San Jose, Costa Rica och
foretaget har kontor i fem lander med 120 anstallda per
den 30 juni 2021. Foretagets kundbas bestar av stora,
medelstora och sma foretag och uppgick till fler an 13 000
kunder i tio Iander per den 30 juni 2021. Bland dessa kun-
der finns cirka 250 000 registrerade anvandare och cirka 1
500 betalande kunder. Gosocket planerar att utvidga sina
erbjudanden till tre ytterligare lander under 2021.

Per den 31 december 2020 uppgick Gosockets ARR till 68
MSEK och under rakenskapsaret som avslutades 31 december
2020 uppgick nettoomsattningen till 79 MSEK. Per den 30 juni
2021 uppgick ARR till 73 MSEK och for sexmanadersperioden
som avslutades 31 juni 2021 uppgick nettoomsattningen till 43
MSEK. Foretagets stérsta marknader ar Chile, Costa Rica och
Mexiko, dar Chile star for 52 procent, Costa Rica for 18 procent
och Mexiko for tio procent av Gosockets nettoomsattning
under sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni.

Skal for férvarvet av Gosocket

Férvarvet av Gosocket medfor en rad mojligheter och for-
delar for Pagero saval som dess kunder och partners vilka
beskrivs nedan.

Gosocket erbjuder en kompletterande I6sning som passar
somlést in i Pageros befintliga kunderbjudande

Bolaget beddmer att fram till och med Pagero och Gosock-
et inledde ett partnerskap i 2019 fanns det ingen aktor i
Latinamerika som kunde erbjuda en I6sning for en automa-
tiserad P2P- och O2C-process som samtidigt ar uppkopplad
mot myndigheter och darmed kan tillgodose fullstandig
regelefterlevnad. Samarbetet mellan Pagero och Gosocket
har visat sig framgangsrikt vilket har foranlett Forvarvet som
ett naturligt nasta steg i bada bolagens utveckling. Genom
att sémlost integrera Gosockets plattform i Pageros via en
enda uppkoppling starker Bolaget dess kunderbjudande
kopplat till latinamerikanska myndigheter. En sadan lésning
har lange efterfragats fran Pageros kunder i USA vilket har
varit en av drivkrafterna till genomférandet av Forvarvet.

Skapar en verkligt global aktér och accelererar utveck-
lingen mot att bli virldens storsta éppna afféirsnétverk
Utover att skapa mervarde for kunder i termer av somlos
uppkoppling till myndigheter i Latinamerika leder integre-
ringen av Gosockets plattform i Pageros till 6kad rackvidd i
natverket och distribution i regionen. Per den 30 juni 2021
uppgick antalet kunder i Pagero inklusive Gosocket till
fler an 69 000 kunder i 6ver 140 lander med anstallda i 20
lander fordelat pa 31 kontor. Andelen fakturerad forsalj-
ning fran utanfor Skandinavien for sexmanadersperioden
som avslutades den 30 juni 2021 6kade fran 58 procent
till 66 procent i och med forvarvet av Gosocket. Forvarvet
ar ett naturligt steg for Pagero i dess utveckling mot att bli
varldens storsta Oppna affarsnatverk.

Betydande majligheter for korsforsdljning

Genom att introducera Pageros erbjudande till Gosockets
kunder i Latinamerika far dessa tillgang till Pageros full-
standiga natverk for utbyte av digitala affarsdokument och
samtliga handelspartners dari. Gosockets kunder inkluderar
stora féretag som exempelvis Walmart, Adidas, Sony och
Kellogg's utover en lang lista av sma och medelstora foretag
vilket medfér betydande majligheter for Pagero att sdlja
sina produkter och tjanster till Gosockets kundbas. Bolaget
anser dessutom att de kan starka relationen till befintliga
kunder till Pagero som 6verlappar med Gosockets kundbas.

Stdrker Pageros redan vilinvesterade utvecklingsplattform
Tillsammans med Gosocket starker Pagero sin redan
valinvesterade utvecklingsplattform med ett globalt
utvecklingsteam for att kontinuerligt utveckla plattformen
och kunderbjudandet. Med Gosockets drygt 25 utvecklare
som investerar 6ver 50 000 timmar i utvecklingsaktiviteter
per ar kommer den sammanslagna entiteten att besta av
over 115 anstallda inom utvecklingsteamet fordelat pa sex
ldander som sammantaget har kapacitet att arligen lagga
6ver 230 000 timmar pa utvecklingsaktiviteter. Pa sikt kan
Pagero komma att anvanda Gosockets expertis till att
utveckla I6sningar inom regelefterlevnad mot myndigheter
globalt likt Gosockets erbjudande i Latinamerika.
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Pagero hade cirka 424 heltidsanstallda per den 30 juni
2021, exklusive konsulter och tillféllig personal. De anstall-
da var vid samma tidpunkt spridda 6ver 26 kontor i 14
lander. Fordelningen mellan man och kvinnor pa heltidsan-
stallda var 67 procent man och 33 procent kvinnor, och 59
procent arbetade i Skandinavien medan 41 procent arbe-
tade i 6vriga delar av varlden. | samband med forvarvet av
Gosocket 2021 6kar antalet anstallda till 544 och férvarvet
tillfér sarskilt kompetens inom utvecklingsaktiviteter och
regelefterlevnad. Forutom heltidsanstallda anlitade Pagero
per den 30 juni 2021 konsulter och annan tillfallig personal
motsvarande 36 heltidstjanster.
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Pagero lagger stor vikt vid att behalla och attrahera anstall-
da som ar gynnsamma for foretagets kultur och utveckling
av bade mjukvaruplattformen och féretaget i helhet. For
att halla nere rekryteringskostnader och férkorta ledtider
har Bolaget upprattat ett internt rekryteringsteam samt
utvecklat en databas med potentiella kandidater. Bolagets
kultur vardesatts hogt och ar underbyggt pa de tre grun-
derna respekt, inkluderande och en meritbaserad miljo. Till
foljd av detta har Pagero haft en 1ag personalomsattning
om cirka sju procent pa gruppniva och endast cirka tva
procent i utvecklingsteamet under 2020.
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GENOMSNITTLIGT ANTAL HELTIDSANSTALLDA PER GEOGRAFISK REGION

1 januari- 1 januari- 1 januari- 1 januari- 1 januari-

31 december 31 december 31 december 30 juni 30 juni 2021

2018 2019 2020 2021 (inkl. Gosocket)

Sverige 154 177 203 241 241
Tyskland 38 45 52 62 62
Spanien 18 23 32 38 38
Finland 11 14 20 26 26
UK 6 7 10 11 11
Australien 1 6 7 7
Forenade Arabemiraten 3 3 5 9 9
USA 1 2 4 9 9
Norge 3 3 3 3 3
Frankrike 1 2 2 2 2
Singapore 2 2 2
Irland 1 1 1 1 1
Italien 1 1 1 1
Indien 2 1 -
Chile 55
Mexiko 24
Costa Rica 17
Colombia 15
Peru 9
Total 236 281 342 424 544

MILJO OCH HALLBARHET

Pagero anser att hallbarhet ar viktigt for Bolaget och men-
ar att det ar forst nar verksamheter blir digitaliserade som
de pa allvar kan bli miljévanliga. Genom att bli pappersfria
sparar foretag bade trad och minimerar utslapp kopplat
till transport och produktion av papper. Anvandare kan ge-
nom Pageros plattform i realtid kalkylera sitt miljdavtryck
och se hur mycket energi som sparas genom att anvanda
sig av Pageros miljopanel. Vidare anser Bolaget att floden
av pappersbaserade dokument inte ar lika latta att spara
som digitala floden, vilket innebar att anvandandet av
digitala fakturor kan minska momsgapet.

Pagero har identifierat Agenda 2030 och personuppgifter
och integritet som sarskilt viktiga omraden for Bolagets
hallbarhetsagenda.

Agenda 2030

Pagero vardesatter Agenda 2030 och jobbar aktivt med
mal 3, 12 och 16 bland de globala malen fér hallbar utveck-
ling.

Mal 3 - God hdlsa och vilbefinnande

Nar Pagero hjalper foretag minska sin pappersférbrukning
genom att bli mer digitala minskar utslapp av luftfor-
oreningar och avfall, vilket stottar miljon och miljoner
maéanniskor runt om i varlden. Baserat pa Bolagets bedom-
ning har kunder exempelvis sparat mer an 174 000 trad
under 2020 genom att anvanda Pageros plattform.

Madl 12 - Hallbar konsumtion och produktion

Pagero hjalper bolag att i realtid fa en korrekt och palit-
lig tillsyn 6ver deras dagliga verksamhet. En ¢kad tillsyn
leder till mindre avfall och battre anvandande av resurser.
Under tolvmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2021 genomfordes fler an 47 miljoner e-transaktioner via
Bolagets plattform

Mal 16 - Fredliga och inkluderande samhdllen

Bolaget stédjer utveckling av starka och effektiva institu-
tioner. Genom att mojliggora fullstandig 6ppenhet och
ansvarsskyldighet for foretag, far myndigheter hjalp med
att minska momsgapet och 6ka transparens i foretags
verksamheter. Utéver att Pagero anser sig vara en palitlig
radgivare till myndigheter hjalper Bolaget organisationer
och foretag att utnyttja det verkliga vardet av digitalisering.
Pagero bedomer att det ar mojligt for stater och myndig-
heter att uppna ett nollprocentigt skattegap i framtiden
genom att digitalisera dokumentfléden.

Personuppgifter och integritet

Pagero varnar hégt om anvandares personuppgifter och
integritet for att sakerstalla tillit och skydda intressenters
privatliv och affarsinformation. Att skydda kanslig informa-
tion har kommit att bli sarskilt viktigt i och med att Pagero
hanterar stérre datavolymer. For att sakerstalla trygg da-
tahantering arbetar Bolaget bland annat med transparens,
efterlevnad av regelverk och standarder, och med interna
principer som alla pa Pagero maste félja. For en beskriv-
ning av hur Pagero jobbar med dessa fragor, se "Verksam-
hetsbeskrivning - Séiker plattform som féljer

regelverk och standarder”.
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Utvald finansiell information

Koncernen i dess nuvarande form bildades i januari 2019 da Bolaget (Koncernens nuvarande moderbolag
Pagero Group AB) forvarvade samtliga aktier Pagero AB genom en nyemission med betalning i apportegendom,
det tidigare moderbolaget for koncernen. Bolaget bildades i syfte att bli nytt moderbolag i Koncernen och har
inte bedrivit ndgon verksamhet innan férvarvet.

Nedanstaende finansiell information for rakenskapsaren 2020 och 2019 har hamtats fran Koncernens samman-
slagna finansiella rapporter for rakenskapsaren som avslutades den 31 december 2020 och 31 december 2019
som har uppréttats i enlighet med International Financial Reporting Standards sasom de antagits av EU ("IFRS"),
arsredovisningslagen (1995:1554) samt Radet for finansiell rapporterings rekommendationer RFR 1 (komplette-
rande redovisningsregler for koncerner) och har reviderats av Koncernens revisor. De sammanslagna rapporter-
na inklusive revisorsrapport avseende dessa rapporter aterfinns i avsnittet "Historisk finansiell information”.

Den finansiella informationen for rékenskapsaret som avslutades den 31 december 2018 har hamtats fran
Pagero AB:s arsredovisning for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018 som har upprattats i
enlighet med IFRS, arsredovisningslagen (1995:1554) samt Radet for finansiell rapporterings rekommendationer
RFR 1 (kompletterande redovisningsregler fér koncerner) och har reviderats av Koncernens revisor. Arsredovis-
ningen for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018 inférlivas genom hanvisning i Prospektet.

Den finansiella informationen fér perioden 1 januari-30 juni 2021 med jamfdérelsesiffror fér motsvarande period
2020 har hamtats fran Koncernens delarsrapport for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2021
som har upprattats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering sdsom den antagits av EU och har éversiktligt gran-
skats av Koncernens revisor. Deldrsrapporten inklusive revisorsrapport aterfinns i avsnittet "Historisk finansiell
information”.

Informationen i detta avsnitt bor lasas tillsammans med avsnitten "Operationell och finansiell éversikt”, "Kapitalise-

ring, skuldsdttning och annan finansiell information” och "Historisk finansiell information” samt Pagero AB:s arsredo-
visning for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018 som inforlivas genom hanvisning.
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RAPPORT OVER KONCERNENS TOTALRESULTAT

1 januari- 1 januari-
30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Oversiktligt Oversiktligt

TSEK granskad granskad Reviderad Reviderad Reviderad
Nettoomsattning 187 052 170730 348 207 310 260 264 936
Aktiverat arbete for egen rakning 39 471 35240 72 345 64812 50 697
Kundanskaffningskostnader 3750 4494 16 536 13036 10933
Ovriga rorelseintakter 946 1021 1015 1004 2302
Rorelsens intakter 231218 211484 438 103 389 112 328 868
Roérelsens kostnader
Direkta forsaljningskostnader -21913 -22791 -45 141 -39 062 -39 308
Ovriga externa kostnader -51 275 -48 388 -96 693 -104 854 -98 978
Personalkostnader -166 926 -131358 -273 460 -223412 -177 331
Rorelseresultat fére avskrivningar -8 896 8948 22809 21783 13 249
Avskrivningar avimmateriella och materiella
anlaggningstillgangar -51 302 -47 461 -96 742 -84 434 -55 481
Rorelseresultat -60 198 -38513 -73933 -62 650 -42 232
Finansiella intakter 113 136 265 36 B
Finansiella kostnader -4 527 -6 034 -12 582 -10 211 -31 408
Resultat fore skatt -64 612 -44 411 -86 250 -72 825 -73 607
Inkomstskatt 933 3260 1419 213 -3743
Periodens resultat -63 680 -41 151 -84 831 -72612 -77 349
Poster som kan aterforas i resultatrdkningen
Periodens omrakningsdifferenser vid
omrakning av utlandska verksamheter 2430 4499 -6 428 3393 3281
Summa totalresultat fér perioden -61 250 -36 652 -91 259 -69 219 -74 068

% Hamtat fran den konsoliderade arsredovisningen for Pagero AB och for det rakenskapsar som avslutades den 31 december 2018.
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KONCERNENS BALANSRAKNING

30 juni 30 juni 31 december 31 december 31 december
2021 2020 2020 2019 2018%
Oversiktligt Oversiktligt
TSEK granskad granskad Reviderad Reviderad Reviderad
TILLGANGAR
Tecknat men ej inbetalt belopp — - 28 032 - 7 863
Anlaggningstillgangar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 198 961 164 614 181 460 152 363 120121
Teknologi 4643 7077 5254 8675 11456
Kundrelationer 47 890 57 562 50991 61065 67 576
Varumarken 17 530 21035 18 754 22381 24924
Goodwill 180 346 186 054 178 943 185303 182761
Nyttjanderatter 50 537 34 640 27 341 25623 3496
Kundanskaffningskostnader 8 140 7761 10722 9124 5810
Maskiner, Inventarier och installationer 19963 17 425 14137 13 506 13078
Uppskjutna skattefordringar 19949 19570 19916 19 649 18 837
Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar 2917 1891 2876 1966 3038
Summa anlaggningstillgangar 550 876 517 629 510 394 499 656 451 095
Omsattningstillgangar
Varulager 46 61 61 61 63
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 73522 68 155 94778 80970 57 169
Aktuella skattefordringar 2662 2256 991 7170 -
Ovriga fordringar 2898 2531 3145 2089 4946
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 596 19136 19 509 18873 17 450
Summa kortfristiga fordringar 98 677 92 078 118 423 109 101 79 565
Likvida medel 166 920 12980 210 849 15591 18272
Summa omséttningstillgangar 265 643 105119 329 333 124753 97 899
SUMMA TILLGANGAR 816 519 622 749 867 759 624 409 556 858

% Hamtat fran den konsoliderade arsredovisningen for Pagero AB och for det rakenskapsar som avslutades den 31 december 2018.
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30 juni 30 juni 31 december 31 december 31 december
2021 2020 2020 2019 2018%
Oversiktligt Oversiktligt

TSEK granskad granskad Reviderad Reviderad Reviderad
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 1334 169 1302 167 1117
Ovrigt tillskjutet kapital 850 704 559 830 848 702 547 976 463 089
Reserver 2430 4499 993 6 649 4027
Balanserat resultat (inklusive periodens
resultat) -457 400 -350 040 -393 720 -308 889 -236 277
Summa eget kapital 397 068 214 457 457 276 246 673 231957
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 147 500 130 045 100 836 90 064 267
Konvertibla lan - - - - 11858
Uppskjutna skatteskulder 15578 17914 17 221 20292 21913
Leasingskuld 39184 18 822 10 580 11497 -
Summa langfristiga skulder 202 262 166 782 128 636 121853 34038
Kortfristiga skulder
Checkrakningskredit = 22237 = 35794 46 896
Skulder till kreditinstitut - 20000 46 702 10132 678
Konvertibla lan - - - 11858 -
Leasingskuld 11 845 16114 16 398 13180 =
Leverantdrsskulder 38059 28 409 25481 36 608 31871
Aktuell skatteskuld - - - - 1347
Ovriga skulder 18 148 42 455 45 491 44218 120079
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 149 137 112295 147 774 104 093 89992
Summa kortfristiga skulder 217 189 241510 281 846 255 883 290 863
Summa eget kapital och skulder 816 519 622 749 867 759 624 409 556 858

% Hamtat fran den konsoliderade arsredovisningen for Pagero AB och for det rakenskapsar som avslutades den 31 december 2018.
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KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN

1 januari- 1 januari-
30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018%
Oversiktligt Oversiktligt

TSEK granskad granskad Reviderad Reviderad Reviderad
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -60 198 -38 513 -73 933 -62 650 -42 232
Ej kassaflodespaverkande poster 51302 47 461 96 742 84434 55481
Erhéllen ranta 113 136 265 36 33
Erlagd ranta -4.149 -5488 -11 549 -10 211 -2 579
Betald inkomstskatt -2735 -1753 -4174 -10 669 -1217
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital -15 667 1843 7 350 939 9 486
Okning/minskning av varulager 15 - - 1 2
Okning/minskning av kundfordringar 21 256 12815 -13 808 -23 801 -3414
Okning/minskning av évriga rérelsefordringar -1510 4209 4487 1365 -5590
Okning/minskning av leverantérsskulder 12577 -8 200 -11127 4737 8810
Okning/minskning av 6vriga rérelseskulder -898 6190 54 002 10 821 3793
Kassaflode fran forandringar i
rorelsekapital 31440 15014 33554 -6 876 3601
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 15773 16 856 40 904 -5937 13 087
Investeringsverksamheten
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -52 263 -48 658 -95614 -81 034 -77 662
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -8 535 -7173 -5968 -7 252 -6 767
Forvarv av dotterféretag efter avdrag for
férvarvade likvida medel -20415 - - - -206 103
Forandring finansiella anlaggningstillgangar 83 75 -795 1072 -772
Kassaflode fran investeringsverksamheten -81130 -55757 -102 378 -87 214 -291 305
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan - 49 847 49 841 110 001 251274
Amortering av lan -8 638 - -19127 -101 195 -1323
Forandring av checkrakningskredit - -13 558 -35794 -11102 30670
Nyemissioner 30 066 - 261 813 92 765 7 693
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 21427 36 290 256 732 90 469 -288 314
Férandring av likvida medel -43 930 -2611 195 259 -2 682 10 097
Likvida medel vid periodens boérjan 210849 15591 15591 18272 8175
Likvida medel vid periodens slut 166 920 12 980 210 849 15 591 18 272

% Hamtat fran den konsoliderade arsredovisningen for Pagero AB och for det rakenskapsar som avslutades den 31 december 2018.
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NYCKELTAL Pagero anser att dessa alternativa nyckeltal ger vardefull
Pagero anvander vissa finansiella nyckeltal vid sin analys information till Bolagets styrelse, dgare och investerare da
av verksamheten och dess utveckling som inte definieras de mojliggdr en utvardering av aktuella trender och Bola-

i enlighet med IFRS. Ett sddant icke IFRS-baserat nyckeltal gets prestation pa ett battre satt i kombination med andra
mater historiska eller framtida finansiella resultat, finan- nyckeltal som berdknas enligt IFRS. Eftersom inte alla note-
siell stéllning eller kassafléden men exkluderar eller inklu- rade bolag beraknar dessa finansiella nyckeltal p&d samma
derar belopp som inte skulle justeras pad samma satt i det satt ar det inte sakert att informationen ar jamférbar med
mest jamfoérbara nyckeltalet som definieras enligt IFRS. andra bolags nyckeltal med samma benamningar. Dessa

finansiella nyckeltal ska darfor inte ses som en ersattning
for matt som definieras enligt IFRS.

NYCKELTAL (IFRS)

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Nettoomsattning 187 052 170730 348 207 310 260 264 936
Rorelseresultat -60 198 -38513 -73933 -62 650 -42 232
Periodens resultat -63 680 -41 151 -84 831 -72612 -77 349
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -4,81 -3,63 -7,38 -6,493 -7,58

ALTERNATIVA NYCKELTAL SOM INTE DEFINIERAS ENLIGT IFRS

1 januari- 1 januari-

TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Antal kunder i plattformen, tusental 56,0 43,7 49,6 38,2 26,9
Tillvaxt i antal kunder i plattformen, % 28% 33% 30% 42% 31%
Antal e-transaktioner, miljoner 25,1 20,1 42,3 38,5 31,1
Tillvaxt i antal e-transaktioner, % 25% 7% 10% 24% 60%
Nettoomsattningstillvaxt, % 10% 14% 12% 17% 46%
Organisk nettoomsattningstillvaxt, % 10% 14% 12% 17% 13%
Annualised recurring revenue 370 298 309 089 350 963 295 660 241 684
Tillvaxt i annualised recurring revenue, % 20% 16% 19% 22% 43%
Aterkommande intakter 169 182 148 743 302 746 270224 231079
Tillvaxt i aterkommande intakter, % 14% 17% 12% 17% 51%
Bruttovinst 165138 147 939 303 066 271197 225628
Bruttomarginal, % 88% 87% 87% 87% 85%
EBITDA -8 896 8948 22 809 21783 13249
EBITDA-marginal, % -4,8% 5.2% 6,6% 7,0% 5,0%
EBITA -20118 -2209 621 -208 8162
EBITA-marginal, % -10,8% -1,3% 0,2% -0,1% 31%
Nettordrelsekapital -106 620 -91 019 -100 262 -75 756 -163 725
Nettororelsekapital som andel av

nettoomsattningen, % -29% -27% -29% -24% -62%
Nettoskuld -19 420 159 302 -63 311 132258 117 050
Soliditet, % 48,6% 34,4% 52,7% 39,5% 41,7%
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DEFINITIONER AV ALTERNATIVA NYCKELTAL

Nyckeltal

Antal kunder i plattformen,
tusental

Definition

Bakgrund till anvdndande av nyckeltal

Alla foretag som anvander nagon av Page- Ett matt for att bedoma tillvaxten av antal
ros tjanster raknas som kunder dven om dekunder som anvander Pageros tjanster.

inte betalar for detta.

Tillvéxt i antal kunder i
plattformen, %

Forandring i antal kunder for innevarande Mattet ger Pagero mojlighet att jamfora till-

period jamfort med motsvarande period
foregdende ar.

vaxten i antal kunder mellan olika perioder.

Antal e-transaktioner, miljoner

Antal elektronisk dverforingar av
e-dokument.

Ett matt for att bedoma aktiviteten pa
Pageros plattform.

Tillvaxt i antal
e-transaktioner, %

Forandring i antal e-transaktioner for inne- Mattet ger Pagero méjlighet att jamfora
varande period jamfort med motsvarande tillvaxten i antal e-transaktioner mellan

period foregaende ar.

olika perioder.

Nettoomsattningstillvaxt, %

Forandring i nettoomsattning for inneva-
rande period jamfort med motsvarande
period foregaende ar.

Nettoomsattningstillvaxten mojliggor for
Pagero att jamfora tillvaxten mellan olika
perioder samt med den dvergripande
marknaden och konkurrenterna.

Organisk nettoomsattnings-
tillvaxt, %

Nettoomsattning justerat med férvarvs-
och avyttringseffekter jamfort med netto-
omsattning samma period foregdende
ar.

Organisk nettoomsattningstillvaxt gér

det mojligt for Pagero att Overvaka den
underliggande nettoomsattningstillvaxten
exklusive effekterna av eventuella forvarv.

Annualised recurring
revenue (“ARR")

Kontrakterade intakter kommande 12
manader samt transaktionsintakter

rullande 12 manader. Dessa intaktsstrom-

mar faktureras och periodiseras éver 12
manader varpa ARR kan vara hogre an
nettoomsattningssiffran.

ARR ar ett matt pa de intakter som forvan-
tas vara repetitiva under de kommande 12
manaderna eller langre. Underlattar vidare
jamforelse med branschen.

Tillvéxt i annualised recurring
revenue, %

Tillvaxt i ARR visar den procentuella
okningen av tillvaxten i ARR i forhallande
till foregdende period.

Mattet ger Pagero mojlighet att jamfora
tillvaxten mellan olika perioder samt i for-
hallande till branschen.

Aterkommande intékter

Intakter av arligen dterkommande karaktar Mattet ger en indikation pa hur stor del av
och avser intakter fran licens- och transak- Pageros intakter som var dterkommande

tionsférsaljning.

under en viss period och anses vasentligt
for branschjamforelse.

Tillvaxt i aterkommande
intakter, %

Tillvaxt i aterkommande intakter visar den Mattet ger Pagero mojlighet att jamfora

procentuella forandringen av tillvaxten i
aterkommande intakter i férhallande till
foregdende period.

tillvaxten mellan olika perioder samt i for-
hallande till branschen.

Bruttovinst

Nettoomsattning for perioden reducerat
med direkta forsaljningskostnader.

Utgor bruttovinst fran forsaljning.

Bruttomarginal, %

Bruttovinst i forhallande till nettoomsatt-
ning.

Mattet anvands for att visa pa Pageros
bruttointjaningsformaga.
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Nyckeltal
EBITDA

Definition

Roérelseresultat fore avskrivningar och ned-
skrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar.

Bakgrund till anvdndande av nyckeltal

Syftet ar att bedéma Pageros operationella
aktiviteter. Mattet ar ett komplement till
rérelseresultat.

EBITDA-marginal, %

EBITDA i procent av Pageros nettoomsatt-
ning.

Mattet ger en indikation pa Pageros intja-
ningsférmaga.

EBITA

Rorelseresultat fore avskrivningar och ned-
skrivningar av immateriella tillgdngar.

Syftet ar att beddma Pageros operationella
aktiviteter. EBITA ar ett komplement till
rorelseresultat.

EBITA-marginal, %

EBITA i procent av Pageros nettoomsatt-
ning.

Mattet ger en indikation pa Pageros intja-
ningsférmaga.

Nettoroérelsekapital

Omsattningstillgangar exklusive kassa och
bank reducerat med kortfristiga icke-rante-
barande skulder.

Mattet anvands eftersom det visar bind-
ning av kortfristigt kapital i verksamheten
och okar forstaelsen for férandringar i kas-
saflédet fran den I6pande verksamheten.

Nettoroérelsekapital som
andel av nettoomsattningen, %

Nettordrelsekapital i procent av netto-
omsattningen.

Nettoomsattningen baseras pa rullande
tolvmanadersperioder.

Mattet visar det kortfristiga bundna kapita-
let i verksamheten over tid i forhallande till
nettoomsattningen.

Nettoskuld Langfristiga och kortfristiga rantebarande Nettoskuld ar ett matt som visar Pageros
skulder reducerat med finansiella till- totala faktiska skuldsattning.
gangar.

Soliditet, % Eget kapital/totala tillgangar. Mattet belyser Pageros finansiella stabilitet.
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AVSTAMNINGSTABELLER

Nedanstdende tabeller dterspeglar berdkningen av alternativa nyckeltal utifran Pageros IFRS-baserade poster. Tabeller-
na ar ej reviderade eller dversiktligt granskade. For definitioner av och motiveringar till de alternativa nyckeltal som inte
beraknats enligt IFRS, se avsnittet "Utvald finansiell information - Definitioner av alternativa nyckeltal” ovan.

AVSTAMNING AV ANTAL KUNDER | PLATTFORMEN (TUSENTAL) OCH TILLVAXT | ANTAL KUNDER

| PLATTFORMEN

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Antal kunder i plattformen, tusental 56,0 43,7 49,6 38,2 26,9
Antal kunder i plattformen féregaende period 43,7 32,8 38,2 26,9 20,6
Antal kunder i plattformen nuvarande period 56,0 43,7 49,6 38,2 26,9
Tillvéxt i antal kunder i plattformen, % 28% 33% 30% 42% 31%
AVSTAMNING AV ANTAL E-TRANSAKTIONER OCH TILLVAXT | ANTAL E-TRANSAKTIONER

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Antal e-transaktioner 25,1 20,1 42,3 38,5 311
Antal e-transaktioner féregdende period 20,1 18,7 38,5 31,1 19,5
Antal e-transaktioner nuvarande period 25,1 20,1 42,3 38,5 31,1
Tillvéixt i antal e-transaktioner, % 25% 7% 10% 24% 60%

AVSTAMNING AV NETTOOMSATTNINGSTILLVAXT OCH ORGANISK NETTOOMSATTNINGSTILLVAXT

1 januari- 1 januari-

TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Nettoomséattning féregadende period 170730 149 562 310 260 264 936 181733
Nettoomsattning nuvarande period 187 052 170730 348 207 310 260 264 936
Nettoomsdttningstillvixt, % 10% 14% 12% 17% 46%
Varav forvarvad nettoomsattning foregaende

period - - 1105 58 888 29241
Varav férvarvad nettoomsattning nuvarande

period - - - 1105 58 888
Nettoomsattning exklusive férvarvad

nettoomsattning 187 052 170730 348 207 309 155 206 048
Organisk nettoomsdttningstillvixt, % 10% 14% 12% 17% 13%
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AVSTAMNING AV ANNUALISED RECURRING REVENUE OCH TILLVAXT | ANNUALISED RECURRING REVENUE

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Annualised recurring revenue 370298 309 089 350 963 295 660 241 684
Annualised recurring revenue féregdende
period 309 089 266 327 295 660 241 684 169018
Annualised recurring revenue nuvarande
period 370298 309 089 350 963 295 660 241 684
Tillvéxt i annualised recurring revenue, % 20% 16% 19% 22% 43%

AVSTAMNING AV ATERKOMMANDE INTAKTER OCH TILLVAXT | ATERKOMMANDE INTAKTER

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Licensforsaljning 92 190 83677 168 953 149 088 127 553
Transaktionsforsaljning 76 992 65 066 133793 121136 103 526
Aterkommande intékter 169 182 148 743 302 746 270 224 231078
Aterkommande intékter foregdende period 148 743 127 479 270224 231078 153 364
Aterkommande intékter nuvarande period 169 182 148 743 302 746 270224 231078
Tillvixt i Gterkommande intdkter, % 14% 17% 12% 17% 51%

AVSTAMNING AV BRUTTOVINST OCH BRUTTOMARGINAL

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Nettoomsattning 187 052 170730 348 207 310 260 264 936
Direkta forsaljningskostnader -21913 -22 791 -45 141 -39 062 -39 308
Bruttovinst 165 138 147 939 303 066 271197 225628
Bruttomarginal, % 88% 87% 87% 87% 85%

AVSTAMNING AV EBITDA, EBITDA-MARGINAL, EBITA OCH EBITA-MARGINAL

1 januari- 1 januari-

TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Nettoomsattning 187 052 170730 348 207 310 260 264 936
Rorelseresultat -60 198 -38 513 -73 933 -62 650 -42 232
Av- och nedskrivningar avimmateriella

tillgdngar -40 080 -36 304 -74 554 -62 442 -50 393
EBITA -20118 -2 209 621 -208 8162
EBITA-marginal, % -10,8% -1,3% 0,2% -0,1% 3,1%
Aterlaggning av av- och nedskrivningar av

materiella anlaggningstillgangar -11 222 -11 156 -22187 -21992 -5 087
EBITDA -8 896 8948 22 809 21783 13249
EBITDA-marginal, % -4,8% 52% 6,6% 7,0% 5,0%
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AVSTAMNING AV NETTORORELSEKAPITAL OCH NETTORORELSEKAPITAL SOM ANDEL
AV NETTOOMSATTNINGEN

1 januari- 1 januari- 31 december 31 december 31 december
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Summa omsattningstillgangar 265 643 105119 329333 124753 97 899
Summa kortfristiga skulder 217 189 241510 281 846 255883 290 863
Nettororelsekapital -106 667 -91 081 -100 324 -75817 -163 725
Nettoomsattning (rullande tolv manader) 364 529 331428 348 207 310 260 264 936
Nettorérelsekapital som andel av netto-
omsdttningen, % -29% -27% -29% -24% -62%
AVSTAMNING AV NETTOSKULD

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Réntebarande langfristiga skulder 147 500 130 045 100 836 90 064 12125
Rantebarande kortfristiga skulder - 42 237 46 702 57784 123197
Likvida medel 166 920 12980 210 849 15 591 18272
Nettoskuld -19420 159 302 -63 311 132258 117 050
AVSTAMNING AV SOLIDITET

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020 2019 2018
Eget kapital®’ 397 068 214 457 457 276 246 673 231957
Totala tillgdngar 816519 622 749 867 759 624 409 556 858
Soliditet, % 48,6% 34,4% 52,7% 39,5% 41,7%

9 Fran och med 2019 6kade balansomslutningen som en effekt av inférandet av IFRS 16 (leasingskulder).
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KVARTALSOVERSIKT MED UTVALDA NYCKELTAL

Styrelsen och Pageros koncernledning anser att den information som lamnas nedan ar av vasentlig betydelse for investera-
re. Om inte annat anges har informationen och berakningarna nedan framtagits fran Pageros interna redovisning och har
inte reviderats eller granskats av Bolagets revisor. For definitioner och motivering till anvandningen av finansiella alternati-
va nyckeltal som inte definierats enligt IFRS, se "Definitioner av alternativa nyckeltal".

UTVALDA OPERATIONELLA NYCKELTAL

2021 2020

Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Antal e-transaktioner (tusental) 13 500 11573 12152 10 085 9879 10 215
Tillvaxt i antal e-transaktioner, % 37% 13% 14% 10% 4% 11%
Antal kunder i plattformen féregaende period 37% 13% 14% 10% 4% 11%
Medelantal heltidsanstallda 412 400 342 335 329 326
Antal heltidsanstallda vid periodens slut 424 413 363 363 335 333
UTVALDA FINANSIELLA NYCKELTAL

2021 2020

TSEK Q2* Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Intéktsrelaterade nyckeltal
Nya fakturerade och forlangda licenser 263434 250 465 240 495 217 314 195116 189433
Fakturerad transaktionsférsaljning exkl. paket 101 382 100 136 102 643 105102 108 576 111873
Ackumulerad orderstock fran licensforséljning 5482 6676 7 825 5900 5397 9122
Annualised recurring revenue ("ARR") 370 298 357 277 350 963 328 317 309 089 310 428
Tillvixt i Annualised recurring revenue, % 20% 15% 19% 17% 16% 21%
Tillvixt i organisk Annualised recurring revenue, % 20% 15% 19% 17% 16% 21%
Licensforsaljning 46 849 45 341 42 545 42731 42 227 41 450
Transaktionsforsaljning 40 619 36373 35502 33225 32088 32979
Aterkommande intékter 87 468 81714 78 047 75 956 74 315 74 429
Tjansteforsaljning 10161 7709 16616 6 862 10114 11873
Nettoomsattning 97 629* 89423 94 659 82818 84 429 86 301
Nettoomsdttningstillvéxt, % 16% 4% 16% 4% 10% 19%
Organisk nettoomsdttningstillvixt, % 16% 4% 16% 4% 10% 19%
Lonsamhetsrelaterade nyckeltal
Bruttovinst 86 316* 78 822 82907 72221 73 395 74 544
Bruttovinstmarginal, % 88% 88% 88% 87% 87% 86%
EBITDA -6 587 -2 309 909 12952 6017 2930
EBITDA-marginal, % -7% -3% 1% 16% 7% 3%
EBITA -12 266 -7 851 -4614 7444 278 -2487
EBITA-marginal, % -13% -9% -5% 9% 0% -3%

* Qversiktligt granskad information andra kvartalet 2021.

% Signerade kontrakt som inte levererats.
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Operationell och

finansiell oversikt

Féljande operationella och finansiella 6versikt bér Idsas tillsammans med avsnittet “Utvald finansiell information” och
Bolagets sammanslagna finansiella rapporter for de tva rdkenskapsdren som avslutades den 31 december 2020 och 31
december 2019, med tillhérande noter, och den 6versiktligt granskade finansiella rapporten fér sexmdnadersperioden som
avslutades den 30 juni 2021 (med jiémférbara siffror for motsvarande period 2020) som dterfinns i avsnittet "Historisk finan-
siell information” samt den reviderade konsoliderade finansiella rapporten fér Pagero AB for rdkenskapsdret som avslutades
den 31 december 2018, med tillhérande noter, som inforlivas genom hénvisning.

Detta avsnitt innehdller framétriktad information. Sadan information dr féremdl for risker, osékerheter och andra faktorer,
inklusive de som diskuteras i avsnittet "Riskfaktorer” som kan medféra att Pageros framtida resultat, finansiella stdllning och
kassafléde kan komma att avvika visentligt fran det resultat, den finansiella stillning och det kassafléde som beskrivs eller

antyds i sadan framatriktad information.

OVERSIKT

Pagero ar ett globalt sa kallat SaaS-bolag (Eng. Software as

a service, "SaaS” , dvs molnbaserade tjanster och produkter
via en abonnemangsbaserad affarsmodell) vars vision ar att
gora kop- och saljprocessen enkel och smidig for foretag.
Processen fran inkop till betalning (Eng. purchase-to-pay,
"P2P") samt fran forsaljningsdgonblicket tills det att pengar-
na ar i kassan (Eng. order-to-cash, "02C") kannetecknas idag
av hog komplexitet och omfattas av ett enormt utbud av
affarssystem, specialiserade |6sningar och aldre férlegade
system som anvander en rad olika dokumentformat i olika
lander som maste anpassas till unika lagar och protokoll for
hantering av e-dokument.

Pagero stravar efter att bygga varldens storsta, 6ppna
affarsnatverk. Bolaget tillhandhaller en format- och syste-
magnostisk 16sning for leverans av digitala affarsdokument
som samtidigt mojliggor for dess kunder att moéta stan-

digt forandrande regelverk inom e-dokumenthantering.
Pageros 6ppna och molnbaserade natverk kopplar somlost
ihop kopare, leverantdrer, samarbetspartners, banker och
myndigheter for att digitalisera och automatisera P2P- samt
0O2C-processen, inklusive kommunikation av ordermedde-
landen, leveransdokument, priskataloger, fakturor samt
betalningar. Bolagets egenutvecklade natverk ar andamal-
senligt byggt for att snabbt och enkelt kunna integreras med
dess kunders befintliga system for en saker och sémlos
kommunikation med leverantérer och kunder - oavsett
vilka format eller tjansteleverantérer som anvands.

Intdktsmodell

Pageros intaktsmodell bygger pa att attrahera och fa
foretagskunder att ansluta sig till och kontinuerligt anvanda
sig av Bolagets plattform, antingen via APl:er eller via det
webbaserade anvandargranssnittet Pagero Online. Den
befintliga kundbasen kdnnetecknas av att vara mycket
repetitiv och dterkommande i sitt kontinuerliga anvandande
av plattformen. 87 procent av Pageros nettoomsattning
2020 var av aterkommande karaktar. Detta, tillsammans
med ett kundbortfall (Eng. customer churn)®® om tre procent,
bidrar till h6g kundlojalitet samt férutsagbarhet avseende
forsaljning for innevarande ar redan i borjan av perioden.
Pageros prissattning varierar efter exempelvis kunders
geografi, storlek, behov, vilka typer av funktionaliteter som
kunden anvander och huruvida kunden ar direkt ansluten
till Bolaget eller ar kund via exempelvis en partner. Pagero
har standardiserade prissattningsmodeller for kunder som
ar anslutna via aterforsaljningspartners. Bolagets intakter
genereras genom tre huvudsakliga intaktsslag, namligen:
licensforsaljning, transaktionsférsaljning och tjansteforsal;j-
ning.

Det forekommer att Pagero inte tar betalt for sina tjanster
for att forst befasta ett starkt kundbehov och attrahera
foretag fran betalande kundens natverk samt 6ka betalande
kunders anslutbarhet.

Licensforsaljning, som ar det framsta intaktsslaget stod
for 49 procent av Bolagets nettoomsattning under 2020.

9 Kundbortfall raknas som totala fakturerade intakter per manad hanforliga till kunder som inte forlanger sina licenser eller fortsatter betala for
transaktioner under innevarande tolvmanadersperiod i procent av totala aterkommande intakter hanférliga till kunder som forlangde sina abon-

nemang.
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Ett licensavtal, vanligtvis pa arsbasis, ingds med kunden

for att ge denna mojlighet att nyttja Pageros natverk och
dess funktioner. Det &r bolagets bedémning att cirka tio
procent av licensforsaljningen hanfors till implementation
av funktioner som 6kar anvandning av plattformen och
anslutbarhet. Licensen ar en sa kallad "right to access™licens
dar Pagero atar sig att tillhandahalla tjansten under avtalets
I6ptid. Intékterna fran licensforsaljningarna redovisas dar-
med linjart dver avtalets 16ptid. Varje licens férnyas automa-
tiskt om inte kunden avbryter.

Intékter ifran transaktionsforsaljning avser forsaljning av
transaktioner, som exempelvis en faktura som skickas mel-
lan séljare och kdpare. For att kunden ska kunna genomféra
fler transaktioner an 36 stycken, som ingar i gratiserbjudan-
det Pagero Free, behover kunden betala en licensavgift, eller
undantas fran att betala av Pagero. Anvandarna har moj-
lighet att kdpa transaktioner som ett paket i forskott (Eng.
bundle) som ar tillgangligt for kunden under tolv manader,
eller betala per transaktion (Eng. stand-alone transactions).
Paketen utformas pa olika satt och anpassas utifran olika
kunders behov. Intakter ifran ett transaktionspaket fordelas
jamt under nyttjandeperioden. Fér enskilda transaktio-

ner redovisas intaktsslaget i den period da transaktionen
skapades. Under 2020 stod transaktionsférsaljningen for 38
procent av Bolagets nettoomsattning varav cirka 30 procent
bestod av mervardestjanster.

Tjansteforsaljning avser framst implementering av Pageros
natverk. Intakterna fran de levererade tjansterna redovisas
i den period som de tillhandahalls. For avtal till fast pris,
redovisas intakten baserat pa hur stor andel av den totala
Overenskomna tjansten som levererades under raken-
skapsaret da kunden erhaller och utnyttjar tjansterna sa
snart de levereras. Detta baseras pa den faktiskt nedlagda
arbetstiden jamfort med den totala forvantade arbetstiden
for uppdraget. | fast prisavtal betalar kunden det 6verens-
komna priset vid vissa betalningstidpunkter. Om tjansterna
som Pagero levererat dverstiger betalningen redovisas en
avtalstillgdng. Om betalningarna overstiger de levererade
tjansterna, redovisas en avtalsskuld. | de fall avtalet ar pa
I6pande rakning baserat pa pris per timme, redovisas intak-
ten efter nedlagd tid om Pagero har ratt att fakturera kun-
den. Under 2020 stod tjansteforsaljningen for 13 procent av
Bolagets nettoomsattning.

FAKTORER SOM PAVERKAR PAGEROS RESULTAT

Pagero anser att Bolagets resultat och kassafléde huvud-
sakligen paverkas av féljande faktorer:

+ Tillvaxt och trender pa den globala marknaden for digitala
affarsdokument

Formaga att bibehalla och 6ka aktivitet hos befintliga
kunder samt att attrahera nya kunder

Kostnadsbas och skalbarhet

Fortsatta investeringar i Pageros plattform och utveckling
av Pageros erbjudande

Internationalisering, via etablering av nya dotterbolag
Foérvarv

Valutakurseffekter

HUVUDPOSTER | PAGEROS RESULTATRAKNING

Nettoomsattning

Pageros nettoomsattning genereras huvudsakligen genom
forsaljning till kunder av digitala affarsmeddelandetjanster
via Pagero Online. Intakter genereras genom betalning

av licenser for utnyttjandet av Pageros natverk och dess
funktioner (licensforsaljning) eller genom att kunden képer
transaktioner som ett paket eller per transaktion, exempel-
vis vid skapandet av en faktura (transaktionsforsaljning),
alternativt genom forsaljning av tjdnster till kund primart i
form avimplementering av Pageros natverk (tjansteforsalj-
ning).

Aktiverat arbete for egen rakning

Aktiverat arbete for egen rakning innefattar kostnader,
framst personalkostnader, hanforliga till nyutveckling av
Bolagets mjukvara.

Direkta férsaljningskostnader

Direkta forsaljningskostnader ar tredjepartskostnader for
tjdnster direkt kopplade till nettoomsattningen, sdsom Print,
Scan- och PDC-transaktioner, dar en tredjepart till exempel
printar ut fakturan till en kund som annu inte kan ta emot
en digital faktura. Aven partnerersattning &r inkluderat i
direkta forsaljningskostnader.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader bestdr av kostnader fér hyrda
lokaler, inhyrda konsulter, férbrukningsmaterial och utrust-
ning, molntjanst- och programkostnader, telefoni, resekost-
nader, kostnader fér marknadsféring, forsakringar etc.
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Personalkostnader

Personalkostnader bestar av léner till anstallda, inklusive
pensioner och sociala avgifter samt andra personalrelatera-
de kostnader.

EBITDA
Rorelseresultat fore avskrivningar pa materiella och imma-
teriella anlaggningstillgangar.

Avskrivningar avimmateriella och

materiella anlaggningstillgangar

Avskrivningar avimmateriella anlaggningstillgangar ar akti-
verat arbete for egen rakning, Teknologi, Kundrelationer och
Varumarkestillgdngar som uppstatt i samband med forvarv,
Access rights (IFRS 16) och kundanskaffningskostnader. Av-
skrivningar av materiella anldggningstillgangar ar datorer
och inventarier.

Rorelseresultat (EBIT)
Rorelseresultat fore finansnetto och skatter.

Resultat fore skatt

Resultat fore skatt ar summan av rérelseresultatet och
ranteintakter samt intakter fran kursdifferens pa fordringar
med avdrag for rantekostnader och kostnader for kursdiffe-
renser pa fordringar samt 6vriga finansiella kostnader.

Inkomstskatt

Inkomstskatt bestar av skatt pa periodens resultat samt
uppskjuten skatt genom uppkomst och upplupen skatt pa
aterforing av temporara skillnader. Skatt redovisas i resul-
tatrakningen, utom i de fall da den &r kopplad till poster
redovisade i Ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital.

JAMFORELSE MELLAN DELARSPERIODERNA
1JANUARI-30 JUNI 2021 OCH 1 JANUARI-30 JUNI
2020

Nettoomsattning

Nettoomsattningen 6kade med 16,3 MSEK fran 170,7 MSEK
for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2020
till 187,1 MSEK for sexmanadersperioden som avslutades
den 30 juni 2021. Tillvaxttakten &r langsammare pa grund
av jamforelse med kvartal 1 2020 som inte var paverkat av
pandemin.

Aktiverat arbete for egen rakning

Aktiverat arbete for egen rakning 6kade med 4,2 MSEK fran
35,2 MSEK for sexmanadersperioden som avslutades den
30 juni 2020 till 39,5 MSEK for sexmanadersperioden som
avslutades den 30 juni 2021. Utvecklingstakten 6kas som en
del av den internationella expansionen.

Direkta forsaljningskostnader

Direkta forsaljningskostnader minskade med 0,9 MSEK fran
22,8 MSEK for sexmanadersperioden som avslutades den
30 juni 2020 till 21,9 MSEK for sexmanadersperioden som
avslutades den 30 juni 2021.
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Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader ékade med 2,9 MSEK frén 48,4
MSEK for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2020 till 51,3 MSEK for sexmanadersperioden som avslu-
tades den 30 juni 2021. Okningen beror framst pa den
internationella expansionen.

Personalkostnader

Personalkostnader dkade med 35,6 MSEK fran 131,4 MSEK
for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2020 till 166,9 MSEK for sexmanadersperioden som av-
slutades den 30 juni 2021. Okningen beror framst p& den
internationella expansionen.

EBITDA

EBITDA minskade med 17,8 MSEK fran 8,9 MSEK for sexma-
nadersperioden som avslutades den 30 juni 2020 till -8,9
MSEK for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2021. Minskningen beror framst pa 6kade kostnader for
den internationella expansionen.

Avskrivningar

Avskrivningar 6kade med 3,8 MSEK fran 47,5 MSEK for sex-
manadersperioden som avslutades den 30 juni 2020 till 51,3
MSEK fér sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2021. Okningen beror framst p& ékningen av balanserade
utvecklingskostnader.

Rorelseresultat (EBIT)

Rorelseresultatet minskade med 21,7 MSEK fran -38,5 MSEK
for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2020
till -60,2 MSEK for sexmanadersperioden som avslutades
den 30 juni 2021. Minskningen beror framst pa 6kade kost-
nader for den internationella expansionen.

Resultat fére skatt

Resultat fore skatt minskade med 20,2 MSEK fran -44,4
MSEK for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2020 till -64,6 MSEK for sexmanadersperioden som avsluta-
des den 30 juni 2021. Minskningen beror framst pa 6kade
kostnader for den internationella expansionen.

Inkomstskatt

Inkomstskatten minskade med 2,3 MSEK fran 3,3 MSEK for
sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2020 till
0,9 MSEK for sexmanadersperioden som avslutades den 30
juni 2021. Denna post bestar framst av tillbakalagd uppskju-
ten skatt.

Periodens resultat

Periodens resultat minskade med 22,5 MSEK fran -41,2
MSEK for sexmanadersperioden som avslutades den 30 juni
2020 till -63,7 MSEK for sexmanadersperioden som avsluta-
des den 30 juni 2021. Minskningen beror framst pa dkade
kostnader for den internationella expansionen.
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Kassaflode

Kassafléde fran den Iopande verksamheten

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten minskade med
1,1 MSEK fran 16,9 MSEK for sexmanadersperioden som
avslutades den 30 juni 2020 till 15,8 MSEK for sexmanaders-
perioden som avslutades den 30 juni 2021. Framsta orsak ar
det lagre resultatet som en effekt av 6kande kostnader for
den internationella expansionen.

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Kassaflodet fran investeringsverksamheten 6kade med

25,4 MSEK fran -55,8 MSEK fér sexmanadersperioden som
avslutades den 30 juni 2020 till 81,1 MSEK for sexmanaders-
perioden som avslutades den 30 juni 2021. Okningen bestar
framst av utbetalning av tillaggskopeskilling om 20,4 MSEK.

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten minskade med
14,9 MSEK fran 36,3 MSEK for sexmanadersperioden som
avslutades den 30 juni 2020 till 21,4 MSEK for sexmana-
dersperioden som avslutades den 30 juni 2021. Avvikelsen
bestar framst av amortering av leasingskulder.

JAMFORELSE MELLAN RAKENSKAPSAREN
2020 OCH 2019

Nettoomsattning

Nettoomsattningen 6kade med 37,9 MSEK fran 310,3 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019
till 348,2 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2020. Férandringen berodde framst pa 6kningen
av storre internationella kunder som ett resultat av regula-
toriska forandringar i flera lander varlden 6ver och pa den
nya marknads- och saljstrategin som grundlades under
2019 och 2020. Detta trots att perioden april - december
praglades av coronapandemin, dar flera sektorer drabbats
hart vilket paverkat transaktionsvolymerna negativt.

Aktiverat arbete for egen rakning

Aktiverat arbete for egen rakning ¢kade med 7,5 MSEK

fran 64,8 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019 till 72,3 MSEK for rakenskapsaret som avslu-
tades den 31 december 2020. Férandringen berodde framst
pa 6kad nyutveckling driven av internationaliseringen och
andrade regulatoriska forutsattningar.

Direkta forsaljningskostnader

Direkta forsaljningskostnader 6kade med 6,1 MSEK fran

39,1 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019 till 45,1 MSEK for rakenskapsaret som avsl|u-
tades den 31 december 2020. Okningen berodde framst pa
forsaljningsdkningen.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader minskade med 8,2 MSEK fran
104,9 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019 till 96,7 MSEK for rakenskapsaret som

avslutades den 31 december 2020. Minskningen berodde
framst pa coronapandemins effekter som bidrog till att
reserelaterade kostnader minskade drastiskt, sdsom fysiska
affarsmdten, massor, foretagsevent etc.

Personalkostnader

Personalkostnader 6kade med 50,0 MSEK fran 223,4 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019
till 273,5 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2020. Okningen berodde framst pa dkat antal
medarbetare dar internationaliseringen av Pageros verk-
samhet ar den storsta drivkraften.

EBITDA

EBITDA tkade med 1,0 MSEK fran 21,8 MSEK for rakenskaps-
aret som avslutades den 31 december 2019 till 22,8 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2020.
Okningen berodde framst pa lagre 6vriga externa kostnader.

Avskrivningar

Avskrivningar 6kade med 12,3 MSEK fran 84,4 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019

till 96,7 MSEK for réakenskapsaret som avslutades den 31
december 2020. Forandringen berodde framst pa 6kad
avskrivning pa aktiverat arbete for egen rakning samt kun-
danskaffningskostnader.

Rorelseresultat (EBIT)

Rorelseresultatet minskade med 11,3 MSEK fran -62,7 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019
till -73,9 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2020. Minskningen berodde framst pa de 6kade
avskrivningarna.

Resultat fore skatt

Resultat fore skatt minskade med 13,4 MSEK fran -72,8
MSEK for rékenskapsaret som avslutades den 31 december
2019 till -86,3 MSEK for rakenskapsaret som avslutades

den 31 december 2020. Minskningen berodde framst pa de
6kade avskrivningarna.

Inkomstskatt

Skattekostnaderna minskade med 1,2 MSEK fran 0,2 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019
till 1,4 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 de-
cember 2020. Férandringen berodde framst pa 6kad andel
uppskjuten skatt hanforlig till avskrivningar pa immateriella
tillgdngsposter.

Periodens resultat

Periodens resultat minskade med 12,2 MSEK fran -72,6
MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2019 till -84,8 MSEK for rakenskapsaret som avslutades

den 31 december 2020. Minskningen berodde framst pa de
okade avskrivningarna.
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Kassaflode

Kassafléde fran den Iopande verksamheten

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten ékade med
46,8 MSEK fran -5,9 MSEK for rakenskapsaret som avsluta-
des den 31 december 2019 till 40,9 MSEK for rakenskaps-
aret som avslutades den 31 december 2020. Forandringen
berodde framst pa 6kade upplupna intakter som en effekt
av 6kad forsaljning av licenser och transaktioner som in-
taktsfors dver 12 manader.

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Kassaflodet fran investeringsverksamheten 6kade med 15,2
MSEK fran -87,2 MSEK for rakenskapsaret som avslutades
den 31 december 2019 till 102,4 MSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 december 2020. Férandringen be-
rodde framst pa 6kad investering i produktutveckling.

Kassafléde frdn finansieringsverksamheten

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten 6kade med
166,3 MSEK fran 90,5 MSEK for rékenskapsaret som av-
slutades den 31 december 2019 till 256,7 MSEK for raken-
skapsaret som avslutades den 31 december 2020. Okning-
en berodde framst pa nyemissionen om 300 MSEK som
genomfdrdes under 2020.

JAMFORELSE MELLAN RAKENSKAPSAREN
2019 OCH 2018

Nettoomsattning

Nettoomsattningen 6kade med 45,3 MSEK fran 264,9 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018
till 310,3 MSEK for rékenskapsaret som avslutades den 31
december 2019. Férandringen berodde framst pa 6kningen
av internationella kunder som ett resultat av regulatoriska
forandringar i flera lander varlden 6ver och pa den nya
marknads- och saljstrategin som grundlades under 2019.

Aktiverat arbete for egen rakning

Aktiverat arbete for egen rakning dkade med 14,1 MSEK
fran 50,7 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2018 till 64,8 MSEK for rakenskapsaret som avslu-
tades den 31 december 2019. Férandringen berodde framst
pa 6kad nyutveckling driven av internationaliseringen.

Direkta forsaljningskostnader

Direkta forsaljningskostnader minskade med 0,2 MSEK fran
39,3 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 de-
cember 2018 till 39,1 MSEK for rakenskapsaret som avsluta-
des den 31 december 2019. Andelen printade och scannade
transaktioner minskade 2019 vilket gav en lagre kostnad.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader 6kade med 5,9 MSEK fran 99,0
MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2018 till 104,9 MSEK for rakenskapsaret som avslutades
den 31 december 2019. Detta berodde framst pa 6kad
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anvandning av utvecklingskonsulter. Denna jamférelse blir
dock inte helt rattvisande da IFRS 16 regeln inférdes under
2019 vilket innebar att hyres- och leasingkostnader aktive-
rades 15,7 MSEK och 15,2 MSEK amorterades under posten
avskrivningar.

Personalkostnader

Personalkostnader 6kade med 46,1 MSEK fran 177,3 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018
till 223,4 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019. Forandringen berodde framst pa okat
antal medarbetare dar internationaliseringen ar den storsta
drivkraften.

EBITDA

EBITDA 6kade med 8,5 MSEK fran 13,2 MSEK for raken-
skapsaret som avslutades den 31 december 2018 till 21,8
MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2019. Okningen berodde framst pa att IFRS 16 relaterade
kostnader om 15,7 MSEK flyttades till posten avskrivningar.

Avskrivningar

Avskrivningar 6kade med 29,0 MSEK fran 55,5 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018
till 84,4 MSEK for réakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019. Okningen berodde framst pa att IFRS 16
relaterade kostnader om 15,7 MSEK flyttades till posten
avskrivningar samt 6kade avskrivningar relaterade till pro-
duktutveckling.

Rorelseresultat (EBIT)

Rorelseresultatet minskade med 20,4 MSEK fran -42,2 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018
till -62,7 MSEK for réakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019. Minskningen berodde framst pa 6kade
kostnader hanforligt till 6kad takt i internationaliseringen.

Resultat fére skatt

Resultat fore skatt okade med 0,8 MSEK fran -73,6 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018 till
-72,8 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 de-
cember 2019. Okningen berodde framst pa lagre finansiella
kostnader under 2019.

Inkomstskatt

Skattekostnaderna minskade med 4,0 MSEK fran -3,7 MSEK
for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018
till 0,2 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2019. Minskningen berodde framst pa 6kade
uppskjutna skatter hanférliga till immateriella tillgangar.

Periodens resultat

Periodens resultat 6kade med 4,7 MSEK fran -77,3 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018 till
-72,6 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 de-
cember 2019. Okningen berodde framst pa lagre finansiella
kostnader under 2019.



OPERATIONELL OCH FINANSIELL OVERSIKT

Kassaflode

Kassafléde fran den Iopande verksamheten

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten minskade med
19,0 MSEK fran 13,1 MSEK for rakenskapsaret som avslu-
tades den 31 december 2018 till -5,9 MSEK for rakenskaps-
aret som avslutades den 31 december 2019. Minskningen
berodde framst pa 6kning av kundfordringar som ett led av
Okad forsaljning.

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Kassaflodet fran investeringsverksamheten minskade med
204,1 MSEK fran -291,3 MSEK for réakenskapsaret som avslu-
tades den 31 december 2018 till -87,2 MSEK for rakenskaps-
aret som avslutades den 31 december 2019. Minskningen
berodde framst pa att inga ytterligare forvarv gjordes 2019.
2018 forvarvades Health Business Solution i Tyskland (idag
Pagero GmbH).

Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten minskade med
197,8 MSEK fran 288,3 MSEK for rakenskapsaret som avslu-
tades den 31 december 2018 till 90,5 MSEK for rakenskaps-
aret som avslutades den 31 december 2019. Minskningen
berodde framst pa att inga nya férvarv gjordes 2019 da hela
férandringen utgjordes av forvarvsfinansieringen.

INVESTERINGAR

Historiska investeringar

Bolaget investerar fortldpande i vidareutveckling av Pageros
plattform. Under sexmanadersperioden som avslutades 30
juni 2021 gjordes investeringar i immateriella anlaggnings-
tillgdngar som framst bestod av aktiverade utvecklingskost-
nader och uppgick till 52,3 MSEK. Investering i materiella
anlaggningstillgdngar bestod framst av datorer och inven-
tarier och uppgick till 8,5 MSEK. Fran 1 juli 2021 fram till
datumet for Prospektet har investeringar skett fortldpande
i vidareutveckling av Pageros plattform med en liknande
investeringstakt som den under féregdende period.

Under rakenskapsaret som avslutades 31 december 2020
gjordes investeringar i immateriella anlaggningstillgangar som
framst bestod av ny produktutveckling och uppgick till 95,6
MSEK. Investering i materiella anlaggningstillgangar bestod
framst av datorer och inventarier och uppgick till 6,0 MSEK.

Under rakenskapsaret som avslutades 31 december 2019
gjordes investeringar i immateriella anlaggningstillgdngar som
framst bestod av ny produktutveckling och uppgick till 81,0
MSEK. Investering i materiella anlaggningstillgdngar bestod
framst av datorer och inventarier och uppgick till 7,3 MSEK.

Under rakenskapsaret som avslutades 31 december 2018
gjordes investeringar i immateriella anlaggningstillgangar
som framst bestod av ny produktutveckling och uppgick till
77,7 MSEK. Investering i materiella anlaggningstillgangar
bestod framst av datorer och inventarier och uppgick till 6,8
MSEK och férvarv av dotterforetag uppgick till 206,1 MSEK.

Pagaende och beslutade investeringar

Forutom kontinuerliga investeringar i enlighet med his-
toriska kostnader for produktutveckling har Pagero inga
vasentliga pagdende investeringar och inga fasta ataganden
avseende vasentliga framtida investeringar.

UTVECKLING

Pagero utvecklar mjukvara i och runt Pageros plattform
som utvaxlar alla affarsdokument mellan ERP-system. Det
arbete som utfors avser bland annat programutveckling
och testning. Under 2020 implementerades bland annat 2
732 uppdateringar i Pageros plattform och avsikten ar att
kontinuerligt utveckla funktionaliteten och natverksegenska-
perna i plattformen. Pagero bedriver inte forskning. Under
rakenskapsaren 2018, 2019 och 2020 uppgick Pageros
investeringar (i form av aktiverade utvecklingskostnader)
till 50,7 MSEK, 64,8 MSEK respektive 72,3 MSEK. Under sex-
manadersperioden som avslutades 30 juni 2021 har totalt
39,5 MSEK investerats i aktiverade utvecklingskostnader.
Aktiverat arbete for egen rakning redovisas som en intakt i
resultatrakningen fér Koncernen.

MATERIELLA OCH IMMATERIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Per den 30 juni 2021 hade Pagero materiella anlaggningstill-
gangar till ett redovisat varde av 20,0 MSEK huvudsakligen
relaterat till Maskiner, inventarier och installationer.

Per den 30 juni 2021 hade Pagero immateriella anlaggnings-
tillgangar till ett redovisat varde av 508,0 MSEK huvudsakli-
gen relaterat till balanserade utgifter for utvecklingsarbeten
och goodwill.

BETYDANDE FﬁRﬂANDRINGAR AV PAGEROS
FINANSIELLA STALLNING EFTER DEN 30 JUNI 2021

Forvarvet av Gosocket har konsumerat 70,0 MSEK av till-
gangliga medel i Koncernen varav 29,8 MSEK avser forvarv
av 35% av befintliga aktier i Gosocket samt 40,2 MSEK avser
aterbetalning av Gosockets skulder till tidigare dgare. Det
har i 6vrigt inte skett nagra betydande forandringar i Bola-
gets finansiella stallning efter den 30 juni 2021.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER DEN 30 JUNI 2021

Efter den 30 juni 2021 har Pagero genomfort forvarvet av
Gosocket varigenom Pagero den 30 juli 2021 forvarvat och
tecknat sig for ssmmanlagt 68,85 procent av totala antalet
aktier i Gosocket, for ytterligare information om forvarvet
se avsnitten "Verksamhetsbeskrivning - Forvérv av Gosocket”
samt "Legala fragor och kompletterande information - For-
vérvsavtal”.
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Kapitalisering, skuldsattning och
annan finansiell information

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Pageros kapitalisering och skuldsdttning pd Koncernniva per den 31 juli 2021. Se
avsnittet "Aktiekapital och dgarférhdllanden” for ytterligare information om bland annat Bolagets aktiekapital och
aktier. Tabellerna i detta avsnitt bér ldsas tillsammans med avsnittet “Operationell och finansiell éversikt” och “Utvald
finansiell information”. Nedan visas Koncernens kapitalstruktur per den 31 juli 2021. Nedan visas Koncernens kapital-
struktur per den 31 juli 2021.

KAPITALISERING NETTOSKULDSATTNING
Efter Erbju-
dandets Nedan redovisas Koncernens nettoskuldsattning per
31 juli genom- den 31 juli 2021.
TSEK 2021 forande’
Summa kortfristiga skulder 265735 265735 Efter Erbju-
dandets
For vilka garanti stallts - - 31 juli genom-
Mot annan sékerhet - - TSEK 2021 férande’
Utan sakerhet 265 735 265 735 A Kassa och bank 115 306 580 306
B Andra likvida medel - -
Summa langfristiga skulder 369 190 369 190 € Ovriga finansiella tillgangar - -
Garanterade _ - D Likviditet (A)+(B)+(C) 115 306 580 306
Med sakerhet 30050 30500
Utan garanti/utan sakerhet 339 140 339 140 E  Kortfristiga finansiella skulder
(inklusive skuldinstrument,
men exklusive den kortfristi-
Eget kapital 386 522 886 522 ga andelen av langfristiga
Aktiekapital 1334 1542 finansiella skulder)? 25905 25905
Reservfond(er) 850 735 1350527 F  Kortfristig andel av langfristi-
- ga finansiella skulder 47 500 47 500
Ovriga reserver? -465 547 -465 547 T N
G Kortfristig finansiell skuld-
Totalt 1021 446 1521 446 séattning (E)+(F) 73 405 73 405
H Kortfristig finansiell skuld-
sattning netto (G)-(D) -41 902 -506 902

| Langfristiga finansiella
skulder (exklusive kortfristig
andel och skuldinstrument) 100 000 100 000

J Skuldinstrument - -

K Langfristiga leverantorsskul-
der och andra skulder3# - -

L  Langfristig finansiell skuld-

sattning (1)+(J))+(K) 100 000 100 000
M Total finansiell skuldsatt-
ning (H)+(L) 58 098 -406 902

"Under forutsattning att Nyemissionen genomfors.

2| beloppet ingar omrékningsreserv och balanserade vinstmedel inklusive totalresultatet for perioden januari - juli 2021.

3 Tillaggskopeskilling avseende forvarvet av Health Business Solutions, HBS, uppgaende till 9,3 MSEK samt tillaggskopeskilling avseeende forvarvet av
Gosocket uppgaende till 132,3 MSEK &r inte inkluderade i posten (se avsnitt "Proformaredovisning - Proformabalansrékning per den 30 juni 2021, not 9" samt
"Legala fragor och kompletterande information - Férvdrvsavtal” for vidare information om tillaggskopeskillingen till forvarvet av Gosocket).

4 Lang leasingskuld uppgaende till 39,184 MSEK (som ar en effekt av inforandet av IFRS 16 (leasingskulder)) &r inte inkluderad i posten.
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INDIREKT SK__ULDSATTNING OCH
EVENTUALFORPLIKTELSER

Bolaget hade per den 31 augusti 2021 inga indirekta skulder
eller eventualforpliktelser.

FINANSIERINGSARRANGEMANG

For en beskrivning av Pageros finansieringsarrangemang, se
"Legala fragor och kompletterande information - Finansierings-
avtal”.

REDOGORELSE FOR RORELSEKAPITAL

Bolaget bedomer att befintligt rorelsekapital fore Erbju-
dandet inte ar tillrackligt for de aktuella behoven under
den kommande tolvmanadersperioden med nuvarande
expansionsplaner. Underskottet av rérelsekapital bedéms
uppga till cirka 50 MSEK i slutet av den kommande tolv-
manadersperioden och med beaktande av den planerade
utvecklingen av Bolagets verksamhet bedéms underskottet
uppsta i tredje kvartalet 2022. Med rorelsekapital avses i
detta sammanhang Bolagets formaga att fa tillgang till likvi-
da medel for att fullgdra sina betalningsforpliktelser varefter
de forfaller till betalning.

Om Nyemissionen genomfors sa tillférs Bolaget 500 MSEK,
fore transaktionskostnader. Transaktionskostnaderna
relaterade till Nyemissionen beddms uppga till cirka 35
MSEK och nettolikviden berdknas darmed uppga till cirka
465 MSEK. Bolaget bedomer att den nettolikvid som tillférs
Bolaget i Nyemissionen ar tillracklig for att tacka behovet av
rorelsekapital i Bolaget for den kommande tolvmanaders-
perioden.

Cornerstone-investerarna har atagit sig att forvarva 9 583
332 aktier. Dessa ataganden uppgar till totalt 230 MSEK,
motsvarande 46 procent av Nyemissionen. Atagandena &r
inte sakerstallda genom bankgaranti, pantsattning, sparr-
medel eller nagot liknande arrangemang.

Atagandena &r inte sakerstallda genom bankgaranti, pant-
sattning, sparrmedel eller nagot liknande arrangemang.

Om Nyemissionen inte genomfors kan det innebara att
Bolaget inte kan driva sin verksamhet och genomféra sina
utvecklingsprojekt i enlighet med Bolagets planering. Vid en
sadan situation avser Bolaget att undersoka alternativa fi-
nansieringsmojligheter sdsom ytterligare kapitalanskaffning,
finansiering genom 13an, alternativt driva verksamheten i
lagre takt an planerat till dess ytterligare kapital kan anskaf-
fas. Om alternativ finansiering uteblir eller atgarder i 6vrigt
inte ar tillrackliga kan Bolaget tvingas till rekonstruktion eller
konkurs.

VASENTLIGA TRENDER

Utover det som beskrivs i detta avsnitt och avsnitten “Risk-
faktorer”, "Marknadséversikt” och "Legala fragor och komplet-
terande information” finns det per dagen for Prospektet inte
nagra for Bolaget kanda trender, osakerhetsfaktorer eller
andra krav, ataganden eller handelser som kan férvantas ha
en vasentlig inverkan pa Pageros affarsutsikter.
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Proformaredovisning

Den finansiella proformainformationen i detta avsnitt syftar endast till att illustrera de hypotetiska effekter som férvdr-
vet och finansieringen av férvdrvet av Gosocket skulle kunna haft pd Pageros konsoliderade resultatrékningar avseende
perioderna 1 januari 2020 - 31 december 2020 och 1 januari 2021 - 30 juni 2021 som om Pagero och Gosocket varit

konsoliderade per den 1 januari 2020 och for den konsoliderade balansrdkningen per den 30 juni 2021 som om forvir-
vet genomforts denna dag. Det hypotetiska resultat och hypotetiska finansiella stéllning som presenteras i detta avsnitt

kan skilja sig fran det faktiska resultat och faktiska finansiella stdllning som Pagero hade haft om transaktionen hade
genomforts per ovanstaende datum. Sadan finansiell proformainformation bér vidare inte ses som en indikation pa
Pageros framtida resultat eller finansiella stdllning. Foljaktligen bér potentiella investerare inte fdsta otillbérlig vikt vid

den finansiella proformainformationen.

Proformainformationen bér Idsas tillsammans med 6vrig finansiell information i Prospektet, ddribland “Utvald finansiell
information” och "Kapitalisering, skuldséttning och annan finansiell information”.

BAKGRUND

Den 4 augusti 2021 offentliggjorde Pagero att Bolaget
forvarvar 68,85 procent av aktierna i Gosocket Corporation
("Gosocket”) (se vidare "Verksamhetsbeskrivning - Foérvérv av
Gosocket” samt "Legala fragor och kompletterande information
- Forvdrvsavtal”) for en kdpeskilling om totalt 164,2 MSEK,
vilket finansieras med egna medel. Férvarvet bedéms ha

en vasentlig paverkan pa Bolagets finansiella stallning och
resultat.

Kontrollen av Gosocket dvergick till Pagero i juli 2021 och
konsolideras darmed i Pageros koncernredovisning fran
och med den 1 juli 2021. Detta ar ocksa i linje med koncern-
ledningens bedémningar baserat pa IFRS. Avtal om tillaggs-
kopeskilling ar reglerat i aktieagaravtalet vilket paverkar
konsolideringen.

Antagande och bedémningar

Syftet med proformaredovisningen ar att presentera den

hypotetiska paverkan som Pageros férvarv och finansiering

av Gosocket skulle kunna haft pa Pageros:

+ Konsoliderad balansrakning per 30 juni 2021 som om
transaktionerna genomforts och tilltratts per samma dag

+ Konsoliderad resultatrakning for rakenskapsperioden
1 januari - 31 december 2020 som om transaktionerna
genomforts och tilltratts per den 1 januari 2020, och

+ Konsoliderad resultatrakning for rakenskapsperioden 1 ja-
nuari - 30 juni 2021 som om transaktionerna genomforts
och tilltratts per den 1 januari 2020
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GRUNDER FOR PROFORMAINFORMATION

De kriterier som ar tillampliga och som utgor grunden for
vilken styrelsens sammanstallning av den finansiella profor-
mainformationen ar angivna i den delegerade férordningen
(EU) 2019/980.

Redovisningsprinciper

Proformaredovisningen baseras pa IFRS och ar upprattad i
enlighet med Pageros redovisningsprinciper, vilka beskrivs
narmare i Pageros kombinerade finansiella rapporter som
aterfinns i avsnittet "Historisk finansiell information” i detta
Prospekt.

Pagero tillampar IFRS och vid upprattandet av proforma-
redovisningen har en analys gjorts om det foreligger nagra
vasentliga skillnader i Pageros och Gosockets tillampning
av IFRS. For att uppna en battre 6verensstammelse mellan
Pageros och Gosockets resultat- och balansrakningar har
mindre omklassificeringar gjorts i proformainformationen.
Inga vasentliga skillnader framkom vid analysen.

Underlag

Proformainformationen fér 2020 har upprattats med
utgangspunkt fran konsoliderade finansiella rapporter for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2020 vilka
hamtats fran Pageros reviderade sammanslagna finansiella
rapporter som aterfinns under avsnittet "Historisk finansiell
information™ i Prospektet respektive Gosockets reviderade
arsredovisning for motsvarande rakenskapsar.



PROFORMAREDOVISNING

Proformainformationen for 1 januari - 30 juni 2021 har
upprattats med utgdngspunkt fran konsoliderade finansiella
rapporter for perioden som avslutades den 30 juni 2021
vilka hamtats fran Pageros 6versiktligt granskade rapport
respektive Gosockets finansiella rapport for motsvarande
rakenskapsperiod vilken inte granskats av revisor.

PROFORMAJUSTERINGAR

Proformajusteringar beskrivs utforligt nedan samt i noterna
till proformaredovisningen. Om inget annat anges ar juste-
ringarna aterkommande.

Férvarvspris och vederlag

Kopeskillingen uppgar till 164,2 MSEK baserat pa foljande
komponenter:

+ Ett kontant vederlag om 29,8 MSEK'®

+ En tillaggskopeskilling om 132,3 MSEK'!

+ Kvittning av fordran 2,1 MSEK'?

Effekter fran forvarvsanalysen

Den preliminara férvarvsanalysen och proformainformatio-
nen i dvrigt bygger pa féljande antaganden:

Att Pagero forvarvar 68,85 procent av aktierna mot en ko-
peskilling om 164,2 MSEK med en oaterkallelig kopoption
att forvarva resterande 31,15 procent av aktierna inom 4-7
ar respektive en odterkallelig séljoption att sélja resterande
31,15 procent av aktierna inom 3-8 ar. Redovisningsmas-
sigt konsolideras 100 procent av Gosocket in i Pagerokon-
cernen som en effekt av strukturen pa forvarvet.

Att den prelimindra foérvarvsanalysen har identifierat
kundrelationer om 76,6 MSEK, varumarke om 6,8 MSEK,
teknologi om 38,3 MSEK, goodwill om 123,3 MSEK, samt
en uppskjuten skatteskuld om 34,6 MSEK.

| den férvarvsanalys som kommer upprattas vid forvarvs-
tidpunkten kommer identifierbara tillgangar och skulder
att varderas till verkligt varde. Detta kan innebara att re-
dovisade tillgdngar och skulder asatts nya verkliga varden
och att nya immateriella tillgdngar identifieras, vilket dven
kommer att innebdra att resultatet framgent kan belastas
av t.ex. av- och nedskrivningar pa dessa tillgangar.

Att 6vriga identifierbara tillgdngar och skulder har antagits
motsvara de verkliga vardena per den 31 december 2020.

De i samband med férvarvet av Gosocket identifierade
varumarkena, teknologin och kundrelationerna bedéms ha
en nyttjandeperiod om fem, 7,5 respektive 20 ar och skrivs
av linjart under den bedémda ekonomiska livslangden.
Avskrivningar om 0,7 MSEK, 2,6 MSEK respektive 1,9 MSEK
for perioden 1 januari - 30 juni 2021 och avskrivningar om
1,4 MSEK, 5,1 MSEK respektive 3,8 MSEK for rakenskapsaret
2020 har darfor beaktats i proformaredovisningen.

De proformerade avskrivningarna pa forvarvade tillgangar
(kundrelationerna, varumarke och teknologi), vilka tillsam-
mans resulterade i 6kade avskrivningar for perioden 1 ja-
nuari - 30 juni 2021 med 5,1 MSEK, medfor ocksa en positiv
uppskjuten skatt i proformaresultatrakningen motsvarande
netto 1,5 MSEK. Skatteeffekten pa dessa avskrivningar ar
berdknad med genomsnittlig skattesats for Gosocket da
proformaredovisningen ar upprattad under antagandet att
samtliga identifierade 6vervarden anses vara hemmahoran-
de i Costa Rica.

De proformerade avskrivningarna pa forvarvade tillgangar
(kundrelationerna, varumarke och teknologi), vilka tillsam-
mans resulterade i en 6kad nettokostnad for rakenskapsar-
et 2020 med 10,3 MSEK, medfor ocksa en positiv uppskjuten
skatt i proformaresultatrakningen motsvarande netto 2,9
MSEK. Skatteeffekten pa dessa avskrivningar ar beraknade
med genomsnittlig skattesats for Gosocket (28,4 procent) da
proformaredovisningen ar upprattad under antagandet att
samtliga identifierade 6vervarden anses vara hemmahoran-
de i Costa Rica.

| Gosocket finns redovisad goodwill om 22,3 MSEK och
teknologi om 212,8 MSEK. | samband med den preliminara
forvarvskalkylen har nya varden pa teknologi och goodwill
identifierats. Proformajustering gors for att motsvara de nya
vardena.

Identifierad goodwill fran forvarvet bedéms ha en obestam-
bar livslangd varfor inga linjara avskrivningar gors enligt
plan. Detta kommer istallet att nedskrivningsprévas nar
behov uppstar, eller atminstone en gang per ar.

Finansieringskostnader

Forvarvet av Gosocket pa totalt 164,2 MSEK ar uppdelat pa
ett kontant vederlag om 29,8 MSEK och en tillaggskopeskil-
ling 132,3 MSEK som avser den framtida kop-/saljoptionen.
Utdver detta finns det dven stipulerat i avtal kopplat till
forvarvsavtalet att Gosockets skulder till langivare inom den
tidigare agarkretsen aterbetalas innan forvarvet (vilken pa
balansdagen 30 juni 2021 uppgar till 40,2 MSEK) via likvida
medel. Aterbetalningen méjliggjordes genom ett 1an fran
Pagero pa 4,75 MUSD tillsammans med ett tidigare lan pa
250 000 USD fran Pagero.

Den beraknade effekten av dessa justeringar pa resultatrak-
ningen 1 januari - 31 december 2020 (som om transaktio-
nerna genomforts och tilltratts per den 1 januari 2020) ar i
proformaredovisningen upptagna till:

+ En aterlaggning av Gosockets rantekostnad till Iangivare,
enligt bolagets redovisning 3,0 MSEK samt en berdknad
skatteeffekt om -0,9 MSEK.

10 Motsvarande 3,750 MUSD baserat pa en vaxelkurs om 8,5103 USD/SEK.

01 Avser en oaterkallelig kop-/séljoption och motsvarar 15 545 MUSD baserat pa en vaxelkurs om 8,5103 USD/SEK.

102 Kvittning av Pageros fordran pa Gosocket.
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Ovriga justeringar Genomsnittlig inkomstskattesats om 28,4 procent har
Transaktionskostnader bedéms inte belasta resultatrak- anvants vid berakningen av férvarvsanalysen. Viktningen ar
ningen for forsta halvaret 2020 da dessa antas uppkommit baserad pa omsattning per bolag i respektive land.

i perioden efter férvarvet genomfors och i proformaresulta-
trakningen antas dessa ha uppkommit under andra halvaret  Inga proformajusteringar har beaktats avseende synergief-
2021. fekter eller integrationskostnader om inget annat anges.

PROFORMABALANSRAKNING PER DEN 30 JUNI 2021

Den konsoliderade proformabalansrakningen har upprattats som om foérvarvet av Gosocket agde rum den 30 juni 2021.
Den finansiella informationen i kolumnerna Pagero och Gosocket ar hamtad fran konsoliderade finansiella rapporter for
rakenskapsaret som avslutades den 30 juni 2021 vilka hamtats fran Pageros 6versiktligt granskade halvarsrapport som
aterfinns under avsnittet "Historisk finansiell information” i Prospektet respektive Gosockets halvarsrapport for motsvaran-
de rakenskapsar som inte granskats av revisor. Det har gjorts mindre omklassificeringar i den finansiella informationen i
kolumnen Gosocket for att battre dverensstamma med Pageros uppstallning.

BALANSRAKNING
) Oreviderad
Oversiktligt Ej 6versiktlig Summa Oreviderad
granskad granskad proforma- Pagero,
Pagero Gosocket justeringar Proforma
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2021 30juni2021  Not 30 juni 2021
Anlaggningstillgangar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 198 961 2744 - 201 705
Teknologi 4643 212758 -174 461 1 42 939
Kundrelationer 47 890 - 76593 2 124 483
Varumarken 17 530 - 6 808 3 24 338
Goodwill 180 346 22 286 101 039 4 303672
Nyttjanderatter 50 537 - - 50 537
Kundanskaffningskostnader 8 140 - - 8140
Maskiner, inventarier och installationer 19963 2784 - 22 747
Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar 2917 891 - 3808
Uppskjutna skattefordringar 19949 - - 19949
Summa anlaggningstillgangar 550 876 241 463 9979 802318
Omséttningstillgangar
Varulager 46 - - 46
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 73522 9180 - 82702
Aktuella skattefordringar 2662 2849 - 5511
Ovriga fordringar 2898 299 -2128 5 1070
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 596 - - 19 596
Summa kortfristiga fordringar 98 677 12 329 -2128 108 878
Likvida medel 166 920 10114 -69 997 6 107 036
Summa omsattningstillgangar 265 643 22442 -72125 215961
SUMMA TILLGANGAR 816 519 263 906 -62 146 1018 279
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) Oreviderad
Oversiktligt Ej oversiktlig Summa Oreviderad
granskad granskad proforma- Pagero,
Pagero Gosocket justeringar Proforma
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2021 30 juni 2021 Not 30 juni 2021
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 1334 170 206 -170 206 1334
Ovrigt tillskjutet kapital 850 704 72 352 72 352 850 704
Reserver 2430 - = 2430
Balanserat resultat (inklusive periodens resultat) -457 400 -53770 53769 -457 400
Summa eget kapital 397 068 188 788 -188 789 7 397 068
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 147 500 37 046 -34 679 8 149 867
Leasingskuld 39184 - - 39184
Langfristiga skulder - - 132293 9 132293
Uppskjutna skatteskulder 15578 - 34562 10 50 140
Summa langfristiga skulder 202 262 37 046 132175 371484
Kortfristiga skulder
Leasingskuld 11 845 - - 11 845
Leverantdrsskulder 38059 6975 - 45034
Aktuell skatteskuld - 6533 -5532 11 1002
Ovriga skulder 18 148 2853 - 21001
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 149137 21709 - 170 847
Summa kortfristiga skulder 217 189 38071 -5 532 249728
Summa skulder 419 451 75117 126 643 621212
Summa eget kapital och skulder 816 519 263 906 -62 146 1018 279

" Enligt den preliminara forvarvsanalysen utgors identifierade immateriella anlaggningstillgangar till teknologi (+38,3 MSEK) fran vilken Bolaget
justerat med det i Gosocket redan upptagna vardet pa teknologi om 212,7 MSEK. Nettoeffekten av transaktionerna blir -174,5 MSEK.

2 Enligt den preliminara forvarvsanalysen utgors identifierade immateriella anlaggningstillgangar av kundrelationer (+76,6 MSEK).

3 Enligt den preliminara forvarvsanalysen utgors identifierade immateriella anlaggningstillgangar av varumarke (+6,8 MSEK).

4 Enligt den preliminara forvarvsanalysen uppgar goodwill fran Gosocket-forvarvet till 123,3 MSEK fran vilken Bolaget aterlagt den i Gosocket redan
upptagna goodwillen om 22,3 MSEK. Nettoeffekten av dessa tva justeringar blir +101,0 MSEK.

5 Pagero hade en fordran pa Gosocket om 2,1 MSEK vilken ingick som del av kdpeskillingen av aktierna i Gosocket.

6 Likvida medel som lamnar bolaget till foljd av aterbetalning av Gosockets skulder till tidigare dgare i samband med forvarvet av Gosocket, totalt
70,0 MSEK.

7 Nettoeffekten 188,8 MSEK pa eget kapital vid forvarvet av Gosocket forklaras av eliminering av aktier i dotterbolag, -170,2 MSEK, samt eliminering
av tillskjutna medel med 72,4 MSEK, samt justering av balanserade vinstmedel 53,8 MSEK.

8 Pagero aterbetalar Gosockets skuld till fordringsagare i samband med forvarvet, totalt 34,7 MSEK.

° Tillaggskopeskilling som del av forvarvspriset for Gosocket, berdknad till 132,3 MSEK.

'© Redovisade uppskjutna skatter om 34,6 MSEK som en effekt av de enligt den preliminara forvarvsanalysen identifierade immateriella anlaggnings-

tillgdngar till varumarke, teknologi och kundrelationer.
"I samband med férvarvet av Gosocket aterbetalar Pagero Gosockets skatteskulder om totalt -5,5 MSEK.
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PROFORMARESULTATRAKNING FOR PERIODEN 1 JANUARI - 30 JUNI 2021

Den konsoliderade proformaresultatrakningen for perioden 1 januari - 30 juni 2021 har upprattats som om foérvarvet av
Gosocket agde rum den 1 januari 2020. Den finansiella informationen i kolumnerna Pagero och Gosocket ar hdmtad fran
konsoliderade finansiella rapporter for halvaret som avslutades den 30 juni 2021 vilka hamtats fran Pageros 6versiktligt
granskade halvarsrapport som aterfinns under avsnittet "Historisk finansiell information” i Prospektet respektive Gosockets
halvarsrapport for motsvarande rakenskapsperiod som inte granskats av revisor. Det har gjorts mindre omklassificering-
ar i den finansiella informationen i kolumnen Gosocket for att battre éverensstamma med Pageros uppstallning.

Oreviderad
Summa
Oversiktligt Ej dversiktlig proforma- Oreviderad
granskad granskad justeringar Pagero,
Pagero Gosocket 30 juni 2021 Proforma
2021-01-01 2021-01-01 2021-01-01 2021-01-01
TSEK 2021-06-30 2021-06-30 2021-06-30 Not 2021-06-30
Nettoomsattning 187 052 43330 - 230 382
Aktiverat arbete for egen rakning 39471 - - 39471
Kundanskaffningskostnader 3750 - - 3750
Ovriga rérelseintéakter 946 - - 946
Rérelsens intékter 231218 43 330 - 274 549
Rérelsens kostnader
Direkta forsaljningskostnader -21913 -9721 - -31634
Ovriga externa kostnader -51 275 -7 196 - -58 471
Personalkostnader -166 926 -16 061 - -182 986
Rorelseresultat fére avskrivningar -8 896 10 352 - 1457
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -11 222 -240 - -11 462
Rérelseresultat fore immateriella avskrivningar
(EBITA) -20 118 10 112 - -10 006
Avskrivningar avimmateriella anlaggningstillgadngar -40 080 - -5149 12 -45 229
Roérelseresultat (EBIT) -60 198 10 112 -5 149 -55 234
Finansiella intakter 113 - - 113
Finansiella kostnader -4 527 -859 - -5387
Resultat fore skatt -64 612 9253 -5 149 -60 509
Inkomstskatt 933 -1397 1462 13 998
Periodens resultat -63 680 7 855 -3686 -59 511

12 Avskrivning av immateriella tillgdngarna hanforliga till forvarvet av Gosocket, varumarke (0,7 MSEK), teknologi (2,6 MSEK) och kundrelationer
(1,9 MSEK). Avskrivning under 6 manader 2021.
3| samband med férvarvet av Gosocket uppstar Uppskjuten skatt 1,5 MSEK hanforlig till avskrivningar av immateriella tillgangar.
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PROFORMARESULTATRAKNING FOR PERIODEN 1 JANUARI - 31 DECEMBER 2020

Den konsoliderade proformaresultatrakningen for 2020 har upprattats som om forvarvet av Gosocket dgde rum den

1 januari 2020. Den finansiella informationen i kolumnerna Pagero och Gosocket ar hamtad fran konsoliderade finansiel-
la rapporter for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2020 vilka hamtats fran Pageros reviderade samman-
slagna finansiella rapporter som aterfinns under avsnittet "Historisk finansiell information” i Prospektet respektive Gosock-
ets reviderade arsredovisning for motsvarande rakenskapsar. Det har gjorts mindre omklassificeringar i den finansiella
informationen i kolumnen Gosocket for att battre éverensstamma med Pageros uppstallning.

Oreviderad
Summa
Oversiktligt Ej dversiktlig proforma- Oreviderad
granskad granskad justeringar Pagero,
Pagero Gosocket 30 juni 2021 Proforma
2020-01-01 2020-01-01 2020-01-01 2020-01-01
TSEK 2020-12-31 2020-12-31 2020-12-31 Not 2020-12-31
Nettoomsattning 348 207 79 279 - 427 486
Aktiverat arbete for egen rakning 72 345 - - 72 345
Kundanskaffningskostnader 16 536 - - 16 536
Ovriga rérelseintéakter 1015 - - 1015
Rérelsens intékter 438 103 79 279 - 517 382
Rérelsens kostnader
Direkta forsaljningskostnader -45 141 -10133 - -55274
Ovriga externa kostnader -96 693 -26 049 - -122 742
Personalkostnader -273 460 -33 541 - -307 001
Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 22 809 9 556 - 32365
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -22 187 -401 - -22 588
Rérelseresultat fore immateriella avskrivningar
(EBITA) 621 9155 - 9777
Avskrivningar avimmateriella anlaggningstillgadngar -74 554 - -10 297 14 -84 852
Rorelseresultat (EBIT) -73933 9155 -10 297 -75 075
Finansiella intakter 265 - - 265
Finansiella kostnader -12 582 -5628 3032 15 -15178
Resultat fore skatt -86 250 3527 -7 265 -89 988
Inkomstskatt 1419 -2 202 2063 16 1280
Periodens resultat -84 831 1325 -5 202 -88 708

14 Avskrivning av forvarvade immateriella tillgangar, varumarke (1,4 MSEK), teknologi (5,1 MSEK) och kundrelationer 3,8 MSEK.
' | samband med aterbetalningen av lanen vid forvarvet av Gosocket hanteras ocksa ranteskulden, totalt 3,0 MSEK.

6 | samband med férvarvet av Gosocket uppstar uppskjuten skatt om 2,1 MSEK hanforlig till avskrivningar och rantekostnadsjustering.
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OBEROENDE REVISORS BESTYRKANDERAPPORT OM SAMMANSTALLNING AV FINANSIELL
PROFORMAINFORMATION | ETT PROSPEKT

Till styrelsen i Pagero Group AB (publ), org.nr 559189-9173

Rapport om sammanstallning av finansiell proformainformation i ett prospekt

Vi har slutfort vart bestyrkandeuppdrag att rapportera om styrelsens sammanstallning av finansiell proformainformation
for Pagero Group AB (publ) ("bolaget”). Den finansiella proformainformationen bestar av proformabalansrakningen per
2021-06-30, proformaresultatrakningen for dels rakenskapsperioden 1 januari 2020 - 31 december 2020 som om forvarvet
av Gosocket Corporation ("transaktionen”) genomforts och tilltratts per den 1 januari 2020, och dels for rakenskapsperioden
1 januari 2021 - 30 juni 2021 som om transaktionen genomforts och tilltratts den 1 januari 2020 samt tillhérande noter till
respektive proformaresultatrakning som aterfinns pa sidorna 78-83 i det prospekt som ar utfardat av bolaget. De tillampliga
kriterierna som ar grunden utifran vilken styrelsen har sammanstallt den finansiella proformainformationen ar angivna i
den delegerade forordningen (EU) 2019/980 och beskrivs pa sidorna 78-83.

Den finansiella proformainformationen har sammanstallts av styrelsen for att illustrera effekten av transaktionen som
beskrivs under rubriken "Bakgrund” pa sida 78 pa bolagets finansiella stallning per 2021-06-30 och dess finansiella resultat
for dels rakenskapsperioden 1 januari 2020-31 december 2020 som om transaktionen genomforts och tilltratts per den 1
januari 2020, och dels for rakenskapsperioden 1 januari 2021-30 juni 2021 som om transaktionen genomforts och tilltratts
den 1 januari 2020.

Som del av processen har information om bolagets finansiella stallning och finansiella resultat hamtats av styrelsen fran
bolagets finansiella rapporter fér den period som slutade 31 december 2020 respektive den 30 juni 2021, om vilka en revi-
sors rapport har publicerats for den period som slutade 31 december 2020 samt en rapport om 6versiktlig granskning har
publicerats for den period som slutade 30 juni 2021.

Som del av processen har information om Gosocket Corporations finansiella stallning och finansiella resultat hdmtats av
styrelsen fran Gosocket Corporations finansiella rapporter for den period som slutade 31 december 2020, om vilka en revi-
sors rapport har publicerats, och for den period som slutade 30 juni 2021, om vilka ingen revisors rapport eller rapport om
oversiktlig granskning har publicerats.

Styrelsens ansvar fér den finansiella proformainformationen
Styrelsen ar ansvarig for ssmmanstallningen av den finansiella proformainformationen i enlighet med kraven i den delege-
rade foérordningen (EU) 2019/980.

Vart oberoende och var kvalitetskontroll

Vi har foljt krav pa oberoende och andra yrkesetiska krav i Sverige, som bygger pa grundlaggande principer om hederlighet,
objektivitet, professionell kompetens och vederbdrlig omsorg, sekretess och professionellt upptradande.
Revisionsforetaget tillampar ISQC 1'% (International Standard on Quality Control) och har darmed ett allsidigt system for
kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder
for yrkesutévningen och tillampliga krav i lagar och andra forfattningar.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss huruvida den finansiella proformainformationen, i alla vasentliga avseenden, har sammanstallts
korrekt av styrelsen i enlighet med den delegerade férordningen (EU) 2019/980, pa de angivna grunderna samt att dessa
grunder 6verensstammer med bolagets redovisningsprinciper.

Vi har utfért uppdraget enligt International Standard on Assurance Engagements ISAE 3420 "Bestyrkandeuppdrag att rap-
portera om sammanstallning av finansiell proformainformation i ett prospekt”, som har utfardats av International Auditing
and Assurance Standards Board. Standarden kraver att revisorn planerar och utfor atgarder i syfte att skaffa sig rimlig saker-
het om huruvida styrelsen har sammanstallt, i alla vésentliga avseenden, den finansiella proformainformationen i enlighet
med den delegerade férordningen.

1931SQC 1 Kvalitetskontroll for revisionsforetag som utfor revisioner och éversiktlig granskning av finansiella rapporter samt andra
bestyrkandeuppdrag och naraliggande tjanster.
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FOr detta uppdrags syfte, ar vi inte ansvariga for att uppdatera eller pa nytt lamna rapporter eller lamna uttalanden om na-
gon historisk information som har anvants vid sammanstaliningen av den finansiella proformainformationen, inte heller har
vi under uppdragets gang utfort nagon revision eller éversiktlig granskning av den finansiella information som har anvants
vid sammanstallningen av den finansiella proformainformationen.

Syftet med finansiell proformainformation i ett prospekt ar enbart att illustrera effekten av en betydelsefull handelse eller
transaktion pé bolagets ojusterade finansiella information som om handelsen hade intraffat eller transaktionen hade
genomforts vid en tidigare tidpunkt som har valts i illustrativt syfte. Darmed kan vi inte bestyrka att det faktiska utfallet fér
handelsen eller transaktionen per den 30 juni 2021 respektive den 1 januari 2020 hade blivit som den har presenterats.

Ett bestyrkandeuppdrag, dar uttalandet lamnas med rimlig sakerhet, att rapportera om huruvida den finansiella profor-
mainformationen har sammanstallts, i alla vasentliga avseenden, med grund i de tilldmpliga kriterierna, innefattar att utféra
atgarder for att bedoma om de tillampliga kriterier som anvands av styrelsen i sammanstallningen av den finansiella profor-
mainformationen ger en rimlig grund for att presentera de betydande effekter som &r direkt hanforliga till handelsen eller
transaktionen, samt att inhamta tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis for att:

+ Proformajusteringarna har sammanstallts korrekt pa de angivna grunderna.

+ Den finansiella proformainformationen avspeglar den korrekta tillampningen av dessa justeringar pa den ojusterade
finansiella informationen.

+ De angivna grunderna 6verensstammer med bolagets redovisningsprinciper.

De valda atgarderna beror pa revisorns bedémning, med beaktande av hans eller hennes forstaelse av karaktaren pa bola-
get, handelsen eller transaktionen for vilken den finansiella proformainformationen har sammanstallts, och andra relevanta
uppdragsforhallanden.

Uppdraget innefattar aven att utvardera den overgripande presentationen av den finansiella proformainformationen.
Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Uttalande

Enligt var uppfattning har den finansiella proformainformationen sammanstallts, i alla vasentliga avseenden, enligt de grun-
der som anges pa s. 78-83 och dessa grunder dverensstammer med de redovisningsprinciper som tillampas av bolaget.

Goteborg den 12 oktober 2021
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Patrik Resebo
Auktoriserad revisor
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Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor

STYRELSEN

Enligt Pageros bolagsordning ska styrelsen bestd av minst tre och hogst tio ledaméter utsedda av bolagsstamman
med hogst fem suppleanter. Styrelsen bestar for narvarande av sju ledaméter valda av bolagsstamman for tiden
intill slutet av arsstdmman 2022.

| tabellen nedan anges styrelseledamoterna med uppgift om befattning, fodelseadr, ar for inval i styrelsen (i Bolaget
eller i det operativa dotterbolaget Pagero AB, dar Koncernens styrelses arbete tidigare genomfordes) om styrelse-
ledaméternas oberoende i forhallande till Bolaget och Bolagets ledning och/eller storre aktieagare, samt infor-
mation om deras aktiedagande per dagen for Prospektet. Fordjupad information for varje styrelseledamot foljer
nedan. Alla uppdrag inom samma koncern grupperas tillsammans.

Oberoende i
fo.rhallande i OI::eroendcaj i Virdepappersinnehav
till Bolaget férhallande till
och bolags- Bolagets storre Tecknings-
Namn Befattning Fodelsear Invald ledningen aktiedgare Aktier optioner'*
30 000 samt
képoption
som ger ratt
att férvarva
147 910
Birger Steen Ordférande 1966 2020 Ja Nej 19 870 aktier'®®
Bengt Nilsson Ledamot 1955 2008 Nej Ja 13211400 27 000
Karin Sandsjo Ledamot 1965 2020 Ja Ja 32 000 5000
Mats Ryding Ledamot 1962 2000 Ja Ja 6720420 8 000
Jonas Edlund Ledamot 1962 2000 Nej Ja 953410 20 500
Christian Melby Ledamot 1974 2017 Ja Nej 0 0
Fredrik vom Hofe Ledamot 1966 2021 Ja Ja 0 15000

104 Efter omrakning till foljd av beslut om uppdelning av aktier (split) pa extra bolagsstdmma den 21 september 2021 beréttigar varje teckningsoption till
teckning av tio nya aktier i Bolaget, for ytterligare information se avsnitt "Aktiekapital och dgarférhdllanden - Aktiebaserade incitamentsprogram’.

105 Valauggen Invest AB har stéllt ut en kdpoption till Birger Steen avseende aktier i Pagero som ger Birger Steen en ratt att férvarva maximalt 147 910
aktier av Valauggen AB. Utnyttjandeperioden for kopoptionen ar 1 december 2024 - 31 december 2024 och I6senpriset per aktie uppgar till 17,88 SEK.
Antal aktier och l6senpris &r omraknat till foljd av beslut om uppdelning av aktier (split) pa extra bolagsstéamma den 21 september 2021.
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STYRELSEN

Birger Steen
Styrelseordférande sedan 2020.

Fédd: 1966.

Utbildning: Civilingenjor vid Norges Tekniske Hgyskole, MBA
INSEAD.

Andra pagaende uppdrag: Principal i Summa Equity AB samt sty-
relseordférande i Nordic Semiconductor ASA och styrelseledamot i
Nordea Bank Abp, mynevaTopco AB och myneva GmbH. Verkstal-
lande direktor i Steen SEAB Consulting GmbH.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Skooler
AS, Cognite AS och Schibsted ASA.

Innehav i Bolaget: 19 870 aktier och 30 000 teckningsoptioner av
serie 2021/2024 samt en option som ger ratt att forvarva 147 910
aktier fran Valauggen Invest AB'°°,

Bengt Nilsson
Styrelseledamot och VD sedan 2008.

Fodd: 1955.
Utbildning: Studier vid Linkopings Tekniska Hogskola.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Greenfield AB,
Norelia AB, Ides AB och GJL Group AB. Styrelseledamot och verk-
stallande direktdr i Greentrade Aviation AB samt styrelseledamot
i Beamwallet Nordic AB, Greentrade AB, Hikkadua Investments
AB, Oneflow AB, Payer Financial Services AB, Payer Tec AB, Vilja
Solutions AB och Wint Group AB. Styrelsesuppleant i Accensus AB,
Artis Sverige AB, Boomin Investment Group AB, Jur kand Cecilia
Hermansson AB och Juridiska Byran Familjejuridik i Géteborg AB.
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i
Beamwallet Nordic AB och Wint Group AB samt styrelseledamot i
Plejd AB, Primelog Holding AB, Primelog Software AB och Touch-
tech AB. Styrelsesuppleant i Bommin Sverige AB och Qfunds AB.
Innehav i Bolaget: 13 211 400 aktier och 27 000 teckningsoptio-
ner av serie 2021/2024 via bolag'”’.

Karin Sandsjo
Styrelseledamot sedan 2020.

Fodd: 1965.
Utbildning: Bachelor i Administration, Karlstads universitet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Q-Free ASA, och
Lansforsakringar Gotland.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Bisnode
Forvaltning AB, Bisnode KIT AB och Bisnode Sverige AB med flera
bolag inom Bisnode-koncernen.

Innehav i Bolaget: 32 000 aktier och 5 000 teckningsoptioner av
serie 2021/2024.

Mats Ryding
Styrelseledamot sedan 2000.

Fédd: 1962.

Utbildning: Master of Science in Computer Science and Engine-
ering, Chalmers Tekniska Hogskola.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i LEAF Supply &
Services AB samt styrelseledamot i Green Shield AB, Tesodosdue
AB och Tesodosuno AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 6 720 420 aktier och 8 000 teckningsoptioner
av serie 2021/2024.

Jonas Edlund
Styrelseledamot sedan 2000.

Fédd: 1962.

Utbildning: Master of Science in Computer Science and Engine-
ering, Chalmers Tekniska Hogskola.

Andra pagaende uppdrag: -
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 953 410 aktier samt 10 500 teckningsoptio-
ner av serie 2020/2023 och 10 000 teckningsoptioner av serie
2021/2024.

Christian Melby
Styrelseledamot sedan 2017.

Fodd: 1974.

Utbildning: Master in Industrial Economics and Technology Mana-
gement vid Norwegian University of Technology and Science.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot och partner i Summa
Equity Holding AB samt styrelseledamot i EcoOnline TopCo AS,
Documaster AS och myneva GmbH.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Partner i Norvestor AS
samt styrelseledamot i Infobric Group AB.

Innehav i Bolaget: -.

Fredrik vom Hofe
Styrelseledamot sedan 2021.

Fédd: 1966.

Utbildning: Master of Science in Industrial Engineering & Manage-
ment, Chalmers tekniska hogskola, inklusive studier vid University
of California, Berkeley (USA).

Andra pagaende uppdrag: -

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Amido
AB (publ).

Innehav i Bolaget: 15 000 teckningsoptioner av serie 2021/2024.

106 valauggen Invest AB har stallt ut en képoption till Birger Steen avseende aktier i Pagero som ger Birger Steen en réatt att forvarva maximalt 147
910 aktier av Valduggen AB. Utnyttjandeperioden for kopoptionen ar 1 december 2024 - 31 december 2024 och l6senpriset per aktie uppgar till
17,88 SEK. Antal aktier och I6senpris ar omraknat till foljd av beslut om uppdelning av aktier (split) pa extra bolagsstamma den 21 september 2021.

107 Av det totala antalet aktier i Bolaget innehas 11 792 720 aktier via Greenfield AB dar Bengt Nilsson innehar 80 procent av aktierna och résterna och
1418 680 aktier innehas via Norelia AB dar Bengt Nilsson genom Greenfield AB innehar 50 procent av aktierna och rosterna. Teckningsoptionerna

ags via Greenfield AB.
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LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Per dagen for detta Prospekt bestar Bolagets ledning av tolv personer. Av nedanstaende tabell framgar namnen,
fodelsedr, nuvarande befattning, aret personen blev en del av ledningen och vardepappersinnehav i Bolaget per

dagen for detta Prospekt (om ej annat anges).

Vardepappersinnehav

Ledande
befattnings- Tecknings-
Namn Befattning Fodelsear havare sedan Aktier optioner'®
Bengt Nilsson VD 1955 2008 13211 400 27 000
Jan-Olof Ohlsson CFO 1963 2017 891 350 35000
Bard Langoy CTO 1976 2009 17 830 5000
Christer Wejke CIso 1975 2019 262 490 17 000
Fredrik Rosenqvist CRO 1966 2020 335560 5500
Gustav Dahllof CPO 1991 2019 475 430 60 000
Helena Stolpe CDO 1973 2019 75310 17 000
Julius Nilsson cco 1991 2019 1642 000 100 000
Malin Stenberg HR Manager 1978 2020 28 230 -
Oscar Wegland CMO 1991 2020 212670 15000
Nazar Paradivskyy VP Regulatory
Affairs 1983 2019 94 850 20000
Fredrik Hjorth General Counsel 1974 2020 20180 10 000
Bengt Nilsson Christer Wejke
Styrelseledamot och VD sedan 2008. Chief Information Security Officer (CISO) sedan 2017.
Se avsnittet “Styrelse” ovan. Fodd: 1975.

Jan-Olof Ohlsson
Chief Financial Officer (CFO) sedan 2017.

Fodd: 1963.
Utbildning: DIHM Controller.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordforande i Business Control
Partner Norden AB, styrelseledamot i Business Control Partner
Holding AB samt styrelsesuppleant i Beamwallet Nordic AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Livsanda
Care AB.

Innehav i Bolaget: 891 350 aktier samt 20 000 teckningsoptio-
ner av serie 2020/2023 och 15 000 teckningsoptioner av serie
2021/2024.

Bard Langéy
Chief Technology Officer (CTO) sedan 2009.

Fédd: 1976.

Utbildning: Master of Science in Computer Science fran Géteborgs
universitet.

Andra pagaende uppdrag: -
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 17 830 aktier samt 5 000 teckningsoptioner av
serie 2020/2023.

Utbildning: Master of Science in Information Technology and
Computer Science from Linkdpings universitet.

Andra pagaende uppdrag: -
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 262 490 aktier samt 2 000 teckningsoptioner av
serie 2020/2023 och 15 000 teckningsoptioner av serie 2021/2024.

Fredrik Rosenqvist
Chief Relationship Officer (CRO) sedan 2020.

Fodd: 1966.

Utbildning: Political Economy vid Goteborgs universitet.
Andra pagaende uppdrag: -

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 335 560 aktier samt 500 teckningsoptioner av
serie 2020/2023 och 5 000 teckningsoptioner av serie 2021/2024.

Gustav Dahllof
Chief Product Officer (CPO) sedan 2019.

Fodd: 1991.

Utbildning: Bachelor of Business Administration fran Jonkoping
International Business School samt har studerat vid Goteborgs
universitet och Keimyung University i South Korea.

Andra pagaende uppdrag: Styrelsesuppleant i Ramplist AB.
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 475 430 aktier samt 20 000 teckningsoptio-

ner av serie 2020/2023 och 40 000 teckningsoptioner av serie
2021/2024.

108 Efter omrakning till foljd av beslut om uppdelning av aktier (split) pa extra bolagsstdamma den 21 september 2021 berattigar varje teckningsoption
till teckning av tio nya aktier i Bolaget, for ytterligare information se avsnitt "Aktiekapital och dgarférhéllanden - Aktiebaserade incitamentsprogram”.
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Helena Stolpe
Chief Delivery Officer (CDO) sedan 20179.

Fédd: 1973.

Utbildning: Studier inom matematik, logik och programmering vid
GOteborgs universitet.

Andra pagaende uppdrag: -
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 75 310 aktier samt och 17 000 teckningsoptio-
ner av serie 2021/2024.

Julius Nilsson
Chief Commercial Officer (CCO) sedan 2019.

Fodd: 1991.

Utbildning: International Management vid Jonkoping International
Business School.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Ramplist AB.
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 1 642 000 aktier samt 50 000 teckningsop-
tioner av serie 2020/2023 och 50 000 teckningsoptioner av serie
2021/2024.

Malin Stenberg
Human Resource Manager sedan 2019.

Fédd: 1978.

Utbildning: Master of Science in Business and Finance fran School
of Business, Economics and Law vid Goteborgs universitet .

Andra pagaende uppdrag: -
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -
Innehav i Bolaget: 28 230 aktier.

Oscar Wegland
Chief Marketing Officer (CMO) sedan 2020.

Fodd: 1991.

Utbildning: London School of Business and Finance.
Andra pagaende uppdrag: -

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 212 670 aktier samt 15 000 teckningsoptioner
av serie 2020/2023.

Nazar Paradivskyy
Vice President Regulatory Affairs sedan 2017.

Fédd: 1983.

Utbildning: Master of Laws Stockholms universitet och Master och
Laws fran Lviv National University, Ukraina.

Andra pagaende uppdrag: -
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i Bolaget: 94 850 aktier samt 15 000 teckningsoptioner av
serie 2020/2023 och 5 000 teckningsoptioner av serie 2021/2024.

Fredrik Hjorth
General Counsel sedan 2020.

Fodd: 1974.

Utbildning: Master of Laws fran Lunds universitet.
Andra pagaende uppdrag: -

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): VD i Simso AB.

Innehav i Bolaget: 20 180 aktier samt 10 000 teckningsoptioner
av serie 2021/2024.

Ovriga upplysningar om styrelse och

ledande befattningshavare

Samtliga av Bolagets styrelseledaméter och ledande befattnings-
havare kan nas pa Bolagets adress: Vastra Hamngatan 1, 411 17
Goteborg.

CCO Julius Nilsson ar son till styrelseledamoten och verkstallande
direktéren Bengt Nilsson. Utéver detta har ingen av ovanstaende
styrelseledaméter eller ledande befattningshavare nagot familje-
band till annan styrelseledamot eller ledande befattningshavare

i Bolaget. Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
har domts i nagot bedrégerirelaterat mal under de senaste fem (5)
aren.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har under
de senaste fem (5) aren fatt ndgon anklagelse och/eller sanktion
riktad mot sig fran i lag eller forordning bemyndigade myndighe-
ter (daribland godkanda yrkessammanslutningar). Inte heller har
nagon styrelseledamot eller ledande befattningshavare under de
senaste fem (5) aren forbjudits av domstol att ingd som medlem av
forvaltnings-, lednings-, eller kontrollorgan eller fran att ha ledande
eller 6vergripande funktion hos ett bolag. Vidare har inte nagon
styrelseledamot eller ledande befattningshavare varit inblandad

i nagon konkurs, likvidation eller konkursforvaltning under de
senaste fem (5) aren.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har nagra
privata intressen som kan sta i strid med Bolagets intressen.

Som framgar ovan har dock vissa styrelseledaméter och ledande
befattningshavare ekonomiska intressen i Pagero genom innehav
av aktier, teckningsoptioner och kdpoptioner. Styrelseordférande
Birger Steen ar aven styrelseledamot i Nordea Bank Abp som ar
finansiell radgivare i Erbjudandet.

Det har, savitt styrelsen kanner till, inte forekommit sarskilda
overenskommelser med storre aktiedagare, kunder, leverantérer
eller andra parter, enligt vilka styrelseledaméter, ledande befatt-
ningshavare eller revisorn har valts in eller tillsatts. Vidare har inga
styrelseledaméter eller ledande befattningshavare ingatt avtal
med Bolaget, eller ndgot av dess dotterbolag, avseende férmaner
efter uppdragets avslutande, utdver vad som annars framgar av
detta Prospekt.

REVISOR

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, org.nr 556029-6740 ("PwC")
har varit Pageros revisor under hela den period som tacks av den
historiska finansiella informationen i detta Prospekt och omvaldes
pa arsstamman den 22 april 2021 som Bolagets revisor for tiden
fram till ndsta arsstdmma. Patrik Resebo, auktoriserad revisor och
medlem i FAR, ar sedan 2021 Bolagets huvudansvariga revisor.
PwC:s adress ar Skanegatan 1, 411 40 Goteborg, Sverige.
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Bolagsstyrning

ALLMANT

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag. Bolagets bolags-
styrning grundar sig pa svensk lag, framst aktiebolagslagen
(2005:551) samt Bolagets bolagsordning och interna regler
(innefattande instruktioner och policyer). | och med note-
ringen av Bolagets aktier kommer Bolaget aven tillampa
Nasdaq First North Growth Market Rulebook.

BOLAGSSTAMMA

Allméant

Enligt aktiebolagslagen ar bolagsstamman Bolagets hogsta
beslutsfattande organ och aktiedgarna utdvar dar sin
rostratt i nyckelfragor, exempelvis faststallande av resultat-
och balansrakningar, disposition av Bolagets resultat, be-
viljande av ansvarsfrihet for styrelseledamoterna och verk-
stallande direktor, val av styrelseledamoter och revisorer
samt arvode till styrelse och revisorer. Arsstamma maste
hallas inom sex (6) manader fran utgangen av rakenskaps-
aret. Utdver arsstamman kan aven extra bolagsstamma
hallas. Enligt bolagsordningen sker kallelse till bolagsstam-
ma genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och
genom att kallelsen halls tillganglig pa Bolagets webbplats.
Att kallelse har skett ska samtidigt annonseras i Dagens
Industri eller annan rikstackande dagstidning.

Rdtt att delta pa bolagsstimma

For att fa delta i bolagsstdamman ska aktieagare vara inférd
i den av Euroclear forda aktieboken sex (6) bankdagar
fore stamman och anmala sig hos Bolaget senast den dag
som anges i kallelsen till stamman. Aktieagare vars aktier
ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan forvaltare
maste, for att vara berattigade att delta pa bolagsstam-
man, utover att informera Bolaget begara att deras aktier
tillfalligt registreras i eget namn i den av Euroclear férda
aktieboken senast fyra (4) bankdagar fore stamman. Aktie-
agare bor informera sina forvaltare om detta i god tid fére
avstamningsdagen. Aktieagare kan narvara vid bolags-
stdmman personligen eller genom ombud och far atféljas
av hogst tva (2) bitraden.

Initiativ fran aktiedgare

Aktiedgare som onskar fa ett arende behandlat pa bo-
lagsstamman maste skicka en skriftlig begaran harom till
styrelsen. En sadan begéran ska normalt vara styrelsen
tillhanda senast sju (7) veckor fére bolagsstamman.

Styrelsen

Styrelsen ar Bolagets nast hogsta beslutsfattande organ
efter bolagsstamman. Styrelseledamoéter valjs normalt
av arsstamman for tiden intill slutet av nasta drsstamma.

20
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Bolagsordningen anger att styrelsen ska besta av lagst tre
(3) och hogst tio (10) ledamoter med hogst fem (5) supp-
leanter. Per dagen for Prospektet bestar Bolagets styrelse
av sju (7) ordinarie ledamdoter som presenteras i avsnittet
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.

Styrelsens uppgifter regleras av aktiebolagslagen och
Bolagets bolagsordning. Styrelsens arbete regleras vidare
av den arbetsordning som styrelsen arligen faststaller.
Arbetsordningen reglerar arbetsférdelningen mellan sty-
relsen, styrelsens ordférande och verkstallande direktoren.
Styrelsen antar aven instruktioner for styrelsens kom-
mittéer samt en instruktion for verkstallande direktoren
(inklusive instruktion avseende verkstallande direktorens
ekonomiska rapportering).

Styrelsen ansvarar for Bolagets organisation och forvalt-
ningen av Bolagets angelagenheter, vilket bland annat
innefattar ansvar for upprattande av évergripande, lang-
siktiga strategier och mal, faststallandet av riktlinjer for att
sakerstalla att Bolagets verksamhet &r langsiktigt varde-
skapande, samt fatta beslut i frdgor rorande investeringar
och férsaljningar, kapitalstruktur och utdelningspolicy.
Styrelsen ansvarar aven for utveckling och antagande av
Bolagets centrala policyer, att tillse att kontrollsystem finns
for uppfoljning av att policyer och riktlinjer efterlevs, att
tillse att kontrollsystem finns for uppféljning av verksam-
heten och risker, att utse Bolagets verkstallande direktor
och faststalla 16n och annan ersattning till denne och
andra ledande befattningshavare.

Styrelsens ordférande ansvarar bland annat for att tillse
att styrelseledamoterna far alla nédvandiga handlingar
och den information de behdver for att kunna utfora sitt
arbete. Styrelseordféranden ska i nara samarbete med
verkstallande direktéren 6vervaka Bolagets resultat och
forbereda samt vara ordférande pa styrelseméten. Styrel-
seordféranden ar ocksa ansvarig for att styrelsen arligen
utvarderar sitt och verkstallande direktdrens arbete. Sty-
relsen traffas enligt ett forutbestamt schema. Utdver dessa
moten kan det komma att kallas till ytterligare styrelse-
moten for att hantera fragor som inte kan skjutas upp till
nasta ordinarie styrelsemote.

Revisionsutskott

Styrelsen har inrattat ett revisionsutskott bestdende av tva
ledamoéter, Karin Sandsjd samt Fredrik vom Hofe. Karin
Sandsjo ar ordférande for utskottet. Revisionsutskottet
ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar och uppgifter i
ovrigt, bland annat 6vervaka Bolagets finansiella rapporte-
ring, Overvaka effektiviteten i Bolagets interna kontroll och
riskhantering med avseende pa den finansiella rapporte-
ringen, halla sig informerade om revisionen av ars- och
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koncernredovisning, granska och évervaka revisorernas
opartiskhet och sjalvstandighet och darvid sarskilt upp-
marksamma om revisorerna tillhandahaller Bolaget andra
tjidnster an revisionstjanster, samt bitrada vid upprattande
av forslag till bolagsstammans beslut om revisorsval.

VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH OVRIGA
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Verkstallande direktéren ar underordnad styrelsen och
ansvarar for Bolagets I6pande forvaltning och den dagliga
driften av Bolaget. Arbetsférdelningen mellan styrelsen
och den verkstallande direktéren framgar av arbetsord-
ningen for styrelsen och instruktionen for den verkstallan-
de direktoren.

Verkstallande direktdren ansvarar for att leda verksam-
heten i enlighet med styrelsens riktlinjer och anvisningar
samt for att styrelsen erhaller information och nédvandigt
beslutsunderlag. Verkstallande direktéren leder arbetet i
bolagsledningen samt fattar beslut efter samrad med dess
ledamoéter. Vidare ar verkstallande direktoren féredragan-

de vid styrelsens sammantraden och ska tillse att styrel-
seledamoterna I6pande tillstalls den information som
behovs for att folja Bolagets och Koncernens finansiella
stallning, resultat, likviditet och utveckling.

Verkstallande direktéren och 6vriga ledande befattnings-
havare presenteras narmare i avsnittet "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor - Ledande befattningshavare”.

ERSATTNING TILL STYRELSELEDAMOTER,
VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH OVRIGA
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ersdittning till styrelsen

Ersattning till styrelsen ska faststallas av bolagsstamman.
Enligt beslut vid arsstamman den 22 april 2021 uppgar
helarsarvodet till var och en av de stammovalda styrelse-
ledamoterna till 150 000 SEK och for ordféranden till 300
000 SEK. For arbete i revisionsutskott utgar arvode om 30
000 till ordférande samt 20 000 for var och en av 6vriga
ledamoter. Till styrelseledaméter som ar anstallda i Kon-
cernen utgar inget arvode.

Ersattning till verkstéllande direktér och andra ledande befattningshavare
Nedanstaende tabell visar de ersattningar som verkstallande direktoren och 6vriga ledande befattningshavare har erhallit

under rakenskapsaret 2020.

Rorlig Pensions- Ovrig
Befattning Grundlén ersattning kostnader! ersattning Summa
Verkstallande direktor 1812000 0 430 000 0 2243000
Ovriga ledande befattningshavare* 10 407 576 2158 944 1759039 2929196 17 254 755

*) Avser elva ledande befattningshavare.

" Koncernens pensionsplaner ar avgiftsbestamda. Det finns saledes inte nagra belopp avsatta eller upplupna for pension, avgangar eller liknande

formaner till ledande befattningshavare.

Teckningsoptionsprogram for styrelse och ledande
befattningshavare samt évriga anstillda

For utestdende teckningsoptionsprogram for styrelse

och ledande befattningshavare samt dvriga anstallda, se
avsnittet “Aktiekapital och dgarférhdllanden - Aktiebaserade
incitamentsprogram”.

INTERN KONTROLL

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen for Bolagets
organisation samt forvaltning av Bolagets angelagenheter
och tillse att bokforing, medelsforvaltning och Bolagets
ekonomiska forhallanden kontrolleras pa ett betryggan-
de satt. Styrelsen har antagit ett antal grundlaggande
dokument av betydelse for den finansiella rapporteringen,
daribland styrelsens arbetsordning och instruktion till den
verkstallande direktdren samt instruktion for finansiell
rapportering. Verkstallande direktoren ansvarar for att pa
I6pande basis uppratthalla en val fungerande kontrollmil-
jo och verkstallande direktéren rapporterar [6pande till
styrelsen.

REVISION

Revisorn ska granska Bolagets arsredovisningar, raken-
skaper och bokféring samt styrelsens och verkstallande
direktdrens forvaltning. Revision av Bolagets finansiella
rapporter och rakenskaper samt styrelsens och verk-
stallande direktdrens forvaltning utférs i enlighet med i
Sverige accepterade revisionsstandarder. Efter varje raken-
skapsar ska revisorn lamna en revisionsberattelse och en
koncernrevisionsberattelse till arsstamman.

Bolagets revisor ar PwC med Patrik Resebo som huvud-
ansvarig revisor. Fér mer information om Bolagets revisor
se avsnitt “Styrelse, ledande befattningshavare och revisor -
Revisor”.

Under rakenskapsaret 2020 uppgick den totala ersattning-
en till Bolagets revisorer till 1,05 MSEK, varav 0,7 MSEK
var hanforligt till revisionsuppdraget och 0,38 MSEK var
hanforligt till andra tjanster.
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Aktiekapital och agarforhallanden

AKTIER OCH AKTIEKAPITAL

Bolagets registrerade aktiekapital uppgick per dagen foér
den senaste balansrakningen (dvs den 30 juni 2021) till

1 333 889,30 SEK fordelat pa 13 338 893 aktier med ett
kvotvarde uppgdaende till 0,10 SEK. Per dagen for detta Pro-
spekt uppgar Bolagets registrerade aktiekapital till 1 333
889,30 SEK fordelat pa 133 388 930 aktier med ett kvotvar-
de uppgdende till 0,01 SEK. Det finns ett aktieslag i Bolaget.
Samtliga aktier ar emitterade i enlighet med svensk ratt
och ar fullt betalda och fritt 6verlatbara. Aktierna ar regist-
rerade i ett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479)
om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instruments som fors av Euroclear Sweden AB (Box 191,
101 23 Stockholm). Inga aktiebrev har utfardats fér Bola-
gets aktier. Efter noteringen kommer aktierna att handlas i
SEK pa Nasdaq First North Growth Market med ISIN-koden
SE0016830517 och under kortnamnet PAGERO.

Rattigheter knutna till aktierna

Rostrdtt

Alla aktier i Bolaget berattigar innehavaren till en (1) rost
vid bolagsstamma och varje aktieagare kommer att ha
ratt att rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i
Bolaget.

Foretrddesridtt till nya aktier

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler vid en kontantemission eller en kvittningse-
mission kommer aktiedgarna som huvudregel att ha

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

foretradesratt att teckna sadana vardepapper i forhallande
till deras andel i Bolagets kapital fore emissionen. Bola-
gets bolagsordning begransar inte mojligheten att fatta
beslut om kontant- eller kvittningsemission av nya aktier,
teckningsoptioner eller konvertibler med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt.

Rdtt till utdelning och behdllning vid likvidation

Samtliga aktier har lika ratt till utdelning samt till Bolagets
tillgangar och eventuellt 6verskott i handelse av likvidation.
Bolagstamman beslutar om utdelning. Ratt till utdelning
tillkommer den som pa den av bolagsstamman faststall-
da avstamningsdagen var registrerad som agare i den av
Euroclear forda aktieboken. Utdelning betalas generellt
kontant genom Euroclear men kan ocksa ske i annat &n
kontanter (sakutdelning). Om aktiedgare inte kan nas
genom Euroclear kvarstar aktieagarens fordran pa Bolaget
avseende utdelningsbeloppet och sddan fordran ar fore-
mal for en tiodrig preskriptionstid. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Bolaget.

Aktiernas overlatbarhet

Aktierna ar fritt overlatbara. Bolagsordningen innehaller
inga bestdmmelser som inskranker ratten att fritt dverla-
ta aktierna. Aktierna ar inte foremal for erbjudande som
ldmnats till foljd av budplikt, inlésenratt eller 16sningsskyl-
dighet. Inget offentligt uppkdpserbjudande har [dmnats
avseende Bolagets aktier sedan det bildades.

Nedanstaende tabell visar den historiska utvecklingen for aktiekapitalet sedan Bolagets bildande.

Férandring av Totalt
Forandring  Totalt antal aktiekapital aktiekapital ~ Kvotvarde
Datum Handelse antal aktier aktier (SEK) (SEK) (SEK)  Kurs (SEK) Villkor
20190107  Nybildning 50 000 3385105 50 000 50000  0,0147706
20190215  Nyemission 6817 596 10202701 100699,919205 150 699,919205  0,0147706 87,5 Apport
20190725  Nyemission 571428 10774129  8440,329030 159 140,248235  0,0147706 43,75 Apport
20191211 Nyemission 500 000 11274129 7 385,295287 166 525,543522 0,0147706 120 Kontant
20200415  Nyemission 135505 11409634 2001,488876 168 527,032398  0,0147706 87,5 Apport
20201125  Fondemission* 11409 634 972 436,367602 1 140 963,400000 0,10
20201127  Nyemission 643 086 12052720 64 308,60 1205 272 0,10 155,5 Kontant
20201204  Nyemission 964 630 13017 350 96 463 1301735 0,10 155,5 Kontant
20210219  Nyemission 321543 13338893 32 154,30 1333 889,30 0,10 155,5 Kontant
20210921 Uppdelning av
aktier 120050037 133388930 - 1333 889,30 0,01
20211025  Nyemission** 20833333 154222 263 208 333,33 1542 222,63 0,01 24 Kontant

* Fondemission genom 6verforing fran fritt eget kapital.

** Nyemissionen i Erbjudandet som beskrivs i Prospektet under antagandet att den genomfors.
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AGARSTRUKTUR FORE OCH EFTER ERBJUDANDET

Nedanstdende tabell visar Bolagets agarstruktur omedelbart fére Erbjudandet, dvs per dagen for Prospektet, och
omedelbart efter att Erbjudandet genomférts med beaktande av att Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas respektive

utnyttjats till fullo.

Fore erbjudandet

Efter Erbjudandet (under
forutsattning att Overtilldel-
ningsoption inte utnyttjas)

Efter Erbjudandet (under
férutsattning att Overtilldel-
ningsoption utnyttjas till fullo)

Antal aktier Antal aktier Antal aktier
Aktiedgare och roéster % och roster % och roster %
Vélduggen Invest AB’ 51976 150 38,97 51976 150 33,70 49 956 760 32,39
Bengt Nilsson via bolag? 13211 400 9,90 13211400 8,57 12698 107 8,23
Sjatte AP-Fonden 10 609 920 7,95 10 609 920 6,88 10197 701 6,61
HarbourVest® 983272 7,37 9832720 6,38 9832720 6,38
Swedbank Robur Fonder* 9 646 300 7,23 15 062 966° 9,77¢ 15 062 966° 9,77¢
Mats Ryding® 6720 420 5,04 6720420 4,36 6 540 323 4,24
Ovriga 31392 020 23,53 46 808 687 30,35 49 933 686 32,38
Totalt 133 388 930 100 154 222 263 100 154 222 263 100

TVvalauggen Invest AB ags av flertalet AlF:er som forvaltas av Summa Equity AB i egenskap av AlF-forvaltare. Detta bolaget ags i sin av Summa Equity

Holding AB som Christian Melby delager (indirekt genom bolag).

2 Av det totala antalet aktier i Bolaget innehas fore Erbjudandet 11 792 720 aktier via Greenfield AB dér Bengt Nilsson innehar 80 procent av aktierna
och résterna och 1 418 680 aktier innehas via Norelia AB dar Bengt Nilsson genom Greenfield AB innehar 50 procent av aktierna och résterna.
3 Avser gemensamt innehav fér Harbour Co-Investments, HIPEP IX Investment Holdings och LongHorn HV Co-Investment 1 som innehas via

férvaltaren ML, PIERCE, FENNER & SMITH INC.

4 Av det totala antalet aktier i Bolaget innehas fore Erbjudandet 4 823 150 aktier av Swedbank Robur Microcap och 4 823 150 aktier av Swedbank

Robur Fokus.
5 Styrelseledamot i Bolaget.

6 Inklusive 5 416 666 aktier som Swedbank Robur Fonder har atagit sig att forvarva som Cornerstone-investerare i Erbjudandet.

SALJANDE AKTIEAGARE VID UTNYTTJANDE AV OVERTILLDELNINGSOPTION

Av nedanstdende tabell framgér Saljande Aktiedgare som kan komma att sélja aktier i samband med utnyttjande av Over-
tilldelningsoptionen i Erbjudandet samt det antal aktier som i samband darmed kan komma att erbjudas till forsaljning.

Aktier som erbjuds till férsaljning om
Overtilldelningsoption utnyttjas till fullo

% av antal aktier i

Saljande Aktiedgare Antal aktier Overtilldelningsoptionen
Valauggen Invest AB' 2019390 64,62
Greenfield AB? 458 175 14,66
Sjatte AP-fonden 412219 13,19
Mats Ryding® 180 097 5,76
Norelia AB* 55118 1,76
Totalt 3124999 100

Tvalauggen Invest AB &gs av flertalet AlF:er som forvaltas av Summa Equity AB i egenskap av AlF-forvaltare. Detta bolaget &gs i sin tur av Summa

Equity Holding AB som Christian Melby deldger (indirekt genom bolag).

2 Bengt Nilsson innehar 80 procent av aktierna och rdsterna i bolaget.
3 Styrelseledamot i Bolaget.

4 Bengt Nilsson innehar genom Greenfield AB 50 procent av aktierna och rdsterna i bolaget.

AKTIEBASERADE INCITAMENTSPROGRAM

Det finns for narvarande tva aktierelaterade incitaments-
program i Koncernen.

Teckningsoptionsprogram 2021/2024

Vid arsstdmman den 22 april 2021 beslutades om att inrat-
ta ett teckningsoptionsprogram for styrelse och ledning,
ovriga nyckelpersoner och ovriga anstallda ("Deltagarna
2021/2024") genom en emission av hogst 500 000 teck-

ningsoptioner. Deltagarna 2021/2024 ar uppdelade enligt
foljande: kategori 1 utgdrs av styrelse och ledning som var-
dera ager ratt att forvarva minst 5 000 teckningsoptioner,
kategori 2 utgdrs av 6vriga nyckelpersoner som ager ratt
att forvarva minst 1 800 teckningsoptioner och kategori 3
utgdrs av Ovriga anstallda som ager ratt att forvarva minst
400 teckningsoptioner. Anmalningsperioden for forvarv av
teckningsoptioner avslutades den 10 juni 2021 och samtli-
ga 500 000 teckningsoptioner har forvarvats av Deltagarna
2021/2024.
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Efter omrakning till féljd av beslut om uppdelning av aktier
(split) pa extra bolagsstdamma den 21 september 2021 be-
rattigar varje teckningsoption till teckning av tio nya aktier

i Bolaget under perioden fran och med den 1 maj 2024 till
och med den 30 juni 2024 till en teckningskurs om 25 SEK
per aktie. Vid fullt utnyttjande kan aktiekapitalet i Bolaget
Oka med 50 000 SEK vilket ger upphov till en utspadning
om cirka 3,6 procent (beraknat som antal nyemitterade
aktier vid fullt utnyttjande dividerat med totalt antal aktier

i Bolaget efter sddan emission men fére Nyemissionen och
ovriga framtida handelser). Omrakning av teckningsop-
tionerna ska enligt villkoren ske vid (i) fondemission med
utgivande av nya aktier eller for det fall sammanlaggning
eller uppdelning sker av Bolagets aktier, (ii) minskning av
aktiekapitalet utan inlésen av aktier med aterbetalning till
aktiedgarna eller om Bolaget lamnar utdelning till aktieaga-
re (utéver aterbetalning av ett villkorat aktieagartillskott),
eller (iii) erhallande av ovillkorade aktieagartillskott. Ingen
omrakning sker vid emissioner av aktier, teckningsoptioner
eller liknade instrument i Bolaget.

Teckningsoptionsprogram 2020/2023

Vid extra bolagsstamma den 26 mars 2020 i Pagero AB
beslutades om att inratta ett teckningsoptionsprogram for
nyckelpersoner i bolaget eller dess dotterbolag (“Deltagar-
na 2020/2023"), genom en emission av hdgst 417 000 teck-
ningsoptioner i Pagero AB. Samtliga 417 000 teckningsop-
tioner har forvarvats av Deltagarna 2020/2023.

Efter omrakning till féljd av beslut om uppdelning av aktier
(split) pa extra bolagsstamma den 21 september 2021 be-

rattigar varje teckningsoption till teckning av tio nya aktier

i Pagero AB under perioden fran och med den 3 december
2022 till och med den 1 mars 2023 till en teckningskurs om
13 SEK per aktie.

Deltagarna 2020/2023 har gentemot Valauggen Invest

AB férbundit sig att vid utnyttjande av teckningsoptioner-
na byta ut erhdallna aktier i Pagero AB mot motsvarande
antal aktier i Bolaget, se vidare avsnittet "Aktiekapital och
dgarférhallanden - Aktiedgaravtal”. Vid fullt utnyttjande av
teckningsoptionerna kan aktiekapitalet i Bolaget, efter ak-
tiebytet enligt ovan, 6ka med 41 700 SEK vilket ger upphov
till en utspadning om cirka 3,0 procent (beraknat som antal
nyemitterade aktier i Bolaget vid fullt utnyttjande divide-
rat med totalt antal aktier i Bolaget efter sddan emission
men fére Nyemissionen och dvriga framtida handelser).
Villkoren fér omrakning av teckningsoptionerna motsvarar
villkoren for Teckningsoptionsprogram 2021/2024.

Per dagen for Prospektet har Pagero inga 6vriga utestaen-
de aktiebaserade incitamentsprogram.
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BEMYNDIGANDEN

Vid arsstdmman den 22 april 2021 beslutades att bemyn-
diga styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen, med eller utan
foretradesratt for aktiedgarna, fatta beslut om 6kning av
bolagets aktiekapital genom nyemission av aktier, konver-
tibler och/eller teckningsoptioner, till ett sammanlagt brut-
tobelopp i emissionerna om hogst 500 MSEK. Betalning
ska kunna ske kontant, genom apport eller kvittning eller
eljest vara forenad med villkor. Syftet med bemyndigandet,
liksom skalen for att medge nyemission med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt, ar att mojliggora delagarskap
for strategiska samarbetspartners, foretagsforvarv och/
eller kapitalanskaffning dar betalning helt eller delvis ska
utgdras av aktier, konvertibler och/eller teckningsoptioner.

Vid extra bolagsstamman den 21 september 2021 besluta-
des vidare att bemyndiga styrelsen att, vid ett eller flera till-
fallen, med eller utan féretradesratt for aktieagarna, fatta
beslut om 6kning av bolagets aktiekapital genom nyemis-
sion av aktier, konvertibler och/eller teckningsoptioner,

till ett sammanlagt bruttobelopp i emissionerna om hogst
500 MSEK. Betalning ska kunna ske kontant, genom apport
eller kvittning eller eljest vara férenad med villkor. Syftet
med bemyndigandet, liksom skalen for att medge nyemis-
sion med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt, ar

for kapitalanskaffning och breddad dgarbas samt for att
mojliggdra deldgarskap for strategiska samarbetspartners
och foretagsforvarv, dar betalning helt eller delvis ska
utgodras av aktier, konvertibler och/eller teckningsoptioner.
Tillsammans med bemyndigandet fran drsstamman den
22 april 2021 far styrelsen bemyndiganden pa sammanlagt
1 mdr SEK.

AKTIEAGARAVTAL

Innehavare av teckningsoptioner i teckningsoptionspro-
gram 2020/2023 har ingatt avtal med Valduggen Invest
AB, dar innehavaren forbundit sig att vid utnyttjande av
teckningsoptionerna byta ut erhallna aktier i Pagero AB
mot motsvarande antal aktier i Bolaget. Utdver detta finns,
savitt Bolagets styrelse kanner till, inga aktiedgaravtal eller
andra avtal mellan Bolagets aktiedgare som syftar till att
gemensamt paverka Bolaget. Bolagets styrelse kanner inte
heller till nagra avtal eller motsvarande som kan leda till
att kontrollen 6ver Bolaget forandras.
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LOCK UP-ATAGANDEN

Enligt Placeringsavtalet har Bolaget atagit sig gentemot
Joint Global Coordinators att, under en period om 180
dagar fran forsta dag for handel med Bolagets aktier pa
Nasdaq First North Growth Market, inte utan Joint Global
Coordinators skriftliga samtycke, emittera aktier, eller
pa annat satt vida dispositioner rorande aktier. Bolagets
atagande ar foremal for vissa sedvanliga undantag och
ska exempelvis inte tillampas pa framtida aktiebaserade
incitamentsprogram eller vid betalning med egna aktier i
samband med forvarv.

Saljande Aktiedgare, Bjorn Hovstadius och HarbourVest,
samt styrelseledaméter och personer i ledningsgruppen
med innehav av aktier eller teckningsoptioner har, med
vissa undantag, atagit sig att inte salja sina aktier under
en viss tid efter att handel med Bolagets aktier pa Nasdaq
First North Growth Market har inletts, se vidare avsnit-
tet "Legala fragor och kompletterande information - Lock
up-dtaganden’”.

OFFENTLIGA UPPKOPSERBJUDANDEN OCH
INLOSEN AV MINORITETSAKTIER

Enligt Takeover-reglerna for vissa handelsplattformar ska
den som inte innehar nagra aktier eller innehar aktier som
representerar mindre an tre tiondelar av rostetalet for
samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar upp-
tagna till handel pa en multilateral handelsplattform och
genom forvarv av aktier i bolaget, ensam eller tillsammans
med ndgon som &r narstadende, uppnar ett aktieinnehav
som representerar minst tre tiondelar av rostetalet for
samtliga aktier i bolaget, ska omedelbart offentliggdra hur
stort hans eller hennes aktieinnehav i bolaget ar och inom
fyra veckor darefter Ilamna ett offentligt uppkopserbjudan-
de avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Det har inte forekommit nagra offentliga uppkopserbju-
danden avseende Bolagets aktier under det innevarande
eller foregdende rakenskapsaret. En aktiedgare som

sjalv eller genom dotterbolag innehar mer an 90 procent
av aktierna i ett svenskt aktiebolag har ratt att I6sa in
resterande aktier i bolaget. Agarna till resterande aktier i
bolaget har en motsvarande ratt att fa sina aktier inlos-
ta av majoritetsaktiedgaren. Forfarandet for inlésen av
minoritetsaktiedgarnas aktier regleras narmare i aktiebo-
lagslagen.

Inbjudan till teckning och forvarv av aktier i Pagero Group AB (publ) 95



BOLAGSORDNING

Bolagsordning

§1 Firma
Bolagets firma ar Pagero Group AB (publ).

§ 2 Styrelsens sdte
Styrelsen har sitt sate i Goteborgs kommun, Vastra Gétalands lan.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska dga och forvalta fast och 16s egendom och darmed forenlig verksamhet samt tillhandahalla 6vriga bolag i kon-
cernen med tjanster framst avseende administration, styrning, juridisk radgivning och marknadsforing samt idka darmed
forenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet utgor lagst 1 000 000 kronor och hogst
4000 000 kronor.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier ska vara lagst 10 000 000 och hogst
40 000 000.

§ 6 Styrelse och revisorer
Styrelsen ska besta av 3-10 ledamoter med hogst 5 suppleanter.
Bolaget ska ha 1-2 revisorer med hogst 2 revisorssuppleanter. Till revisor kan aven registrerat revisionsbolag utses.

§ 7 Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillgang-
lig pa bolagets webbplats inom den tid som anges i aktiebolagslagen. Samtidigt med kallelsen ska information om att
kallelse skett annonseras i Dagens Industri eller annan rikstackande dagstidning.

Aktiedgare som vill delta i bolagsstdmma ska dels ha tagits upp som aktiedgare i utskrift av aktieboken som avser for-
hallandena sex bankdagar fore bolagsstamman, dels ha anmalt sitt deltagande till bolaget senast kl. 12.00 den dag som
anges i kallelsen till bolagsstdmman. Denna dag far inte vara séndag, annan allman helgdag, l6rdag, midsommarafton,
julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen fore bolagsstamman.

§ 8 Oppnande av staimma
Styrelsens ordférande eller den styrelsen dartill utser ppnar bolagsstamman och leder férhandlingarna till dess ordfo-
rande vid stamman valts.

§9 Arsstamma

Arsstamma hélls &rligen inom 6 manader efter rékenskapsarets utgang.

P4 arsstamma ska foljande drenden forekomna,

1) Val av ordférande vid stamman;

2) Upprattande och godkdnnande av rostlangd;

3) Godkannande av dagordning;

4) Val av en eller tva justeringsman;

5) Prévning av om stamman blivit behdrigen sammankallad;

6) Foredragning av framlagd arsredovisning och revisionsberéattelse samt, i forekommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse;

96 Inbjudan till teckning och forvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)



BOLAGSORDNING

7) Beslut

a) om faststallelse av resultatrakning och balansrakning, samt, i forekommande fall, koncernresultatréakning och koncern-
balansrakning,

b) om dispositioner betraffande vinst eller forlust enligt den faststallda balansrakningen,

¢) om ansvarsfrihet at styrelseledamoter och verkstallande direktor nar sddan férekommer,

8) Faststallelse av styrelse och revisorsarvoden;

9) Val av styrelse och revisionsbolag eller revisorer samt eventuella revisorssuppleanter;

10) Annat drende, som ankommer pa stamman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

§ 10 Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsar ska vara 1 januari -31 december.

§ 11 Avstamningsférbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument.
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Legala fragor och
kompletterande information

ALLMAN BOLAGSINFORMATION

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag med organisationsnummer 559189-9173 som bildades den 18 december 2018
och registrerades enligt svensk ratt den 7 januari 2019 hos Bolagsverket. Bolagets nuvarande foretagsnamn ar Pagero
Group AB (publ) vilket registrerades hos Bolagsverket den 25 november 2020. Bolaget har sitt sate i Goteborg. Bolagets
verksamhet bedrivs enligt aktiebolagslagen (2005:551). Enligt Bolagets bolagsordning § 3 ska Bolaget dga och forvalta fast
och 16s egendom och darmed férenlig verksamhet samt tillhandahalla 6vriga bolag i koncernen med tjénster framst av-
seende administration, styrning, juridisk radgivning och marknadsféring samt idka déarmed forenlig verksamhet. Bolagets
LEl-kod ar 5493004DI6NJ2LIK2388.

Koncernstruktur
Pagero Group AB (publ) ar moderbolag i Koncernen. Nedan illustreras Koncernens legala struktur per dagen for Prospektet.

Pagero Group AB (publ) innehar samtliga aktier och roster i Pagero AB samt 68,85 procent av aktierna och résterna och
Gosocket Corporation S.A. Universal Joint Costa Rica S.A. innehar de resterande 31,15 procent av aktierna och rdsterna
i Gosocket Corporation S.A. Pagero AB innehar i sin tur samtliga aktier och roster i 6vriga dotterbolag med undantag fér
Pagero E-Business Network Private Ltd som ags till 99 procent av Pagero AB och till 1 procent av Pagero Sverige AB. Se
avsnitt "Legala fragor och kompletterande information - Férvérvsavtal” for mer information om agarstrukturen i Gosocket

Corporation S.A.

Koncernstruktur Land Andel aktier och réster
Pagero Group AB (publ) Sverige

Pagero AB Sverige 100 %
Pagero Sverige AB Sverige 100 %

Pagero GmbH Tyskland 100 %

Pagero Oy Finland 100 %

Pagero Norway AS Norge 100 %

Pagero Sprl Belgien 100 %

Pagero E-Invoice Ltd Irland 100 %

Pagero UK Ltd Storbritannien 100 %

Pagero Switzerland AG Schweiz 100 %

Pagero Inc. USA 100 %

Pagero Danmark ApS Danmark 100 %

Pagero Ibérica S.L Spanien 100 %

Pagero Italy S.R.L. Italien 100 %

Pagero Australia Pty Ltd Australien 100 %

Pagero France SAS Frankrike 100 %

Pagero E-Business Network Private Ltd Indien 100 %

Pagero Enetwork llitisim Ltd Sirketi Turkiet 100 %

Pagero Singapore Pte Ltd Singapore 100 %

Pagero Gulf FZ-LLC Dubai 100 %

Pagero (Pty) Ltd Sydafrika 100 %
Gosocket Corporation S.A.' Costa Rica 68,85 %

" Gosocket Corporation S.A. dger 100 procent av aktierna i Gosocket Corp, SpA (Chile), Signature South Consulting Colombia, S.A.S (Colombia),
Signature South Consulting Costa Rica S.A. (Costa Rica) ) och Gosocket Guatemala, S.A (Guatemala) samt 99,9 procent av aktierna i South Consulting
Signature Chile S.A. (Chile). och Gosocket Guatemala, S.A (Guatemala) samt 99,9 procent av aktierna i South Consulting Signature Chile S.A. (Chile),
99,875 procent av aktierna i Technosignature Ecuador de Facturacién Electronica, S.A (Ecuador), 99 procent av aktierna i Grupo Yacord Servicios

Contables, S.A. de C.V (Mexiko) och 99,67 procent av aktierna i South Consulting Signature Pert, S.A.C (Peru).
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Vasentliga avtal

Nedan foljer en sammanfattning av vasentliga avtal som
Pagero har ingatt under huvudsakligen de senaste tva aren
samt andra avtal som Pagero har ingatt och som innehall-
er rattigheter eller skyldigheter av vasentlig betydelse for
Pagero.

Finansieringsavtal

Pageros finansiering bestar av en kreditfacilitet om 110
MSEK, en férvarvsfacilitet om 50 MSEK och en checkrak-
ningsfacilitet om 50 MSEK. Samtliga faciliteter ingicks 2019
under kreditfacilitetsavtal med Nordea Bank Abp, filial i
Sverige som langivare. | tillagg har Bolaget i oktober 2021
ingatt en kortfristig kredit med Nordea om 15 MSEK ("Till-
laggskrediten”).

Kreditfaciliteten ar en amorterande facilitet som har upp-
tagits for att aterbetala tidigare aktieagarlan och forvarvs-
faciliteten som har till andamal att utnyttjas for vissa typer
av forvarv. De bada faciliteterna Ioper till och med den 31
december 2023 och checkrakningsfaciliteten har en |6ptid
om 12 manader med start fran och med den 21 janua-

ri 2018 som forlangs arligen om inte Nordea meddelar
annat. Checkrakningsfaciliteten har férlangts 2019, 2020
och 2021 och den nu aktuella perioden I6per till och med
den 31 december 2023. Under forutsattning att Bolagets
notering pa Nasdaq First North Growth Market ager rum
fore 31 oktober 2021 ska Tillaggskrediten aterbetalas i sin
helhet den 31 december 2021. Sker inte noteringen innan
den 31 oktober 2021 ska Tillaggskrediten aterbetalas den
31 oktober 2021.

Kreditfaciliteten och férvarvsfaciliteten [6per for narva-
rande med en arlig ranta som motsvarar referensranta
STIBOR med I6ptid 1 till 3 manader plus en arlig marginal
om 2,5 procent och checkrakningsfaciliteten |6per for nar-
varande med en arlig rdnta som motsvarar referensranta
STIBOR med I6ptid 1 till 3 manader plus en arlig marginal
om 2,5 procent. Tillaggskrediten [6per med motsvarande
ranta.

Koncernen har under faciliteterna och Tillaggskrediten
atagit sig att uppfylla vissa finansiella samt 6vriga atagand-
en, daribland att en agarférandring inte intraffar inneba-
randes att huvudagarna fére noteringen av Bolagets aktier
upphor att aga mer an 50,1 procent av aktierna, résterna
och aktiekapitalet i Bolaget och efter noteringen att samt-
liga aktier i Bolaget skulle avnoteras eller att ndgon annan
an huvudagarna ensam eller tillsammans med annan ager
aktier motsvarande 25 procent av résterna eller aktiekapi-
talet i Bolaget. | dvrigt innehaller kreditfacilitetsavtalet sed-
vanliga villkor fér utbetalningar, begransningar avseende
upptagande av ytterligare finansiell skuld och pantsattning.

Férvdrvsavtal

Pagero ingick den 30 juni 2021 ett investeringsavtal och ett
aktiedgaravtal med Universal Joint Costa Rica S.A. ("Uni-
versal”). Dessa avtal reglerar Pageros forvarv av aktier

fran Universal och tecknande av nyemitterade aktier samt
framtida dgande av aktier i Gosocket Corporation S.A. ("Go-
socket”). Gosocket ar registrerat i Costa Rica och bedriver
verksamhet i delar av Latinamerika (for ytterligare infor-
mation om Gosocket se avsnittet "Verksamhetsbeskrivning

- Férvdrv av Gosocket").

Pagero forvarvade initialt 35 procent av de befintliga
aktierna i Gosocket fran Universal for en kdpeskilling om
3,5 MUSD. Tilltrade av aktierna skedde den 20 juli 2021.

| samband med forvarvet har Pagero tillskjutit |an till
Gosocket om sammanlagt 4,75 MUSD. Lanen har anvants
till att dterbetala Gosockets befintliga Ian. | samband

med transaktionen har Gosocket genomfoért en riktad
nyemission till Pagero varigenom Pagero den 30 juli 2021
tecknat sig for ytterligare aktier i Gosocket for 7 484 062
USD. Pageros lan till Gosocket samt tidigare lamnat Ian om
USD 250 000, tillsammans 5 MUSD, har Pagero tillskjutit
Gosocket som aktiedgartillskott. Pagero har saledes totalt
tillskjutit Gosocket 12 484 062 USD. Efter nyemissionen,
tillsammans med tidigare forvarvade befintliga aktier, ager
Pagero sammanlagt 68,85 procent av totala antalet aktier

i Gosocket. Resterande aktier i Gosocket ags av Universal.
Investeringsavtalet innehaller vidare sedvanliga garantier,
daribland garantier utstallda av Universal avseende Go-
sockets tillgangar, historisk skatt och forsakringar. Pagero
kontrollerar genom aktiedgaravtalet Gosockets styrelse.
Aktiedgaravtal ger Pagero en kdpoption att forvarva
Universals resterande aktier i Gosocket under en period
om tre ar fran och med den 30 juni 2025. Losenpriset for
aktierna ar kopplat till Gosockets intakter vid tidpunkten
for pakallande av képoptionen, dock lagst till en vardering
av samtliga aktier i Gosocket om 38,5 MUSD. Universal har
en motsvarande saljoption att salja samtliga sina aktier i
Gosocket till Universal under en period om fem ar fran och
med den 30 juni 2024.

Pagero och Gosocket har ingdtt ett partneravtal enligt vil-
ket parterna ska erbjuda kunder en kombinerad tjanst be-
stdende av egna och den andra partens produkter. Pagero
respektive Gosocket ges en icke-exklusiv ratt att mark-
nadsfora den andra partens produkter tillsammans med
de egna produkterna. Samtliga ordrar som hanfors till den
andra partens produkter ska vidareférmedlas till sddan
part. Pageros ratt att marknadsféra GoSockets produkter
ar begransad till samtliga omraden utanfér Latinamerika
medan Gosockets ratt att marknadsféra Pageros produk-
ter ar begransad till Latinamerika. Avtalstiden I6per fran
och med 30 juni 2021 och i fem ar darefter med en auto-
matisk forlangningstid pa tva &r om inte parterna kommer
Overens om att avtalet ska sagas upp dessforinnan.

Partneravtal

| syfte att na ut till en bredare kundkrets har Pagero ingatt
samarbete med olika partnerbolag. Enligt avtalen med
partnerbolagen ska respektive partner marknadsféra och
salja Pageros tjanster och produkter till slutkunder. Part-
neravtalen ar icke-exklusiva.
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Utvecklingsavtal

Bolaget har anlitat Creative Software som bidrar med re-
surser till Pageros utvecklingsorganisation. Samtliga imma-
teriella rattigheter som Creative Software utvecklar enligt
avtalet (inklusive kallkod) tillfaller Bolaget utan ytterligare
ersattning. Avtalet ingicks 2020 och kan sagas upp med 12
manaders 6msesidig uppsagningstid.

Outsourcing av IT-drift och hosting av servrar

Pagero har outsourcat driften av delar av sin IT-miljo till
Nordlo. Avtalet med Nordlo féljer standardavtalet IT-drift
2008 och loper tillsvidare med tre manaders uppsagnings-
tid. | driftdtagandet ingar bland annat hosting av Pageros
IT-milj¢ frdn Nordlos datacenter. Vidare ar Pageros hos-
ting-area helt separerad och skyddad fran andra kunders
hosting-area. Avtalet mojliggor flexibilitet avseende kning-
ar eller minskningar av de volymer av tjdnster som ingar i
Nordlos uppdrag.

Hyresavtal

Bolaget hyr lokaler av KB Safiren. Hyresavtalet tradde ikraft
den 1 januari 2016 och I6per ut den 31 december 2024.
Mot bakgrund av att Bolagets verksamhet har expanderat
under hyrestiden har Bolaget och hyresvarden fort diskus-
sioner avseende en utdkning av forhyrningen till lokaler
pa ovanliggande vaningsplan (som for ndrvarande hyrs av
annan hyresgast). Bolaget har en ensidig ratt att saga upp
hyresavtalet for avflyttning i fortid till den 31 maj 2023 for
det fall att Bolaget inte senast den 1 maj 2022 kan 6verta
lokalerna pa ovanliggande vaningsplan.

Placeringsavtal

Bolaget, vissa Saljande Aktieagare och Joint Global Coordi-
nators kommer att ingd Placeringsavtalet vilket forvantas
ske omkring den 21 oktober 2021. Erbjudandet ar villkorat
av att Placeringsavtalet ingds. Under forutsattning att vissa
villkor ar uppfyllda i Placeringsavtalet atar sig Joint Global
Coordinators att formedla kopare till de aktier som om-
fattas av och till priset per aktie i Erbjudandet eller annars
forvarva aktierna i Erbjudandet sjalva och Bolaget forbin-
der sig att emittera aktier som har férmedlats av Joint Glo-
bal Coordinators. Bolaget lamnar genom Placeringsavtalet
sedvanliga garantier och dtaganden gentemot Joint Global
Coordinators, daribland att informationen i Prospektet ar
korrekt och upprattat i enlighet med kraven i Prospektfor-
ordningen, att Bolaget féljer, och Erbjudandet inte bryter
mot, tillampliga lagar, forordningar och regler, att ingen
vasentlig negativ forandring intraffar som enligt Joint
Global Coordinators skulle gora det olampligt eller inte
mojligt att genomfdra Erbjudandet. Se dven avsnitt "Legala
frégor och kompletterande information - Lock up-Gtaganden”
for Bolagets och vissa Saljande Aktiedgares lock up-atag-
anden under Placeringsavtalet samt lock up-ataganden for
vissa andra aktieagare, styrelseledamoter och personer i
ledningsgruppen. Joint Global Coordinators atagande att
formedla kopare till aktierna ar i avtalet villkorat av vissa
omstandigheter och bland annat att garantierna lamnade
av Bolaget ar korrekta och att évriga villkor som féljer av
Placeringsavtalet ar uppfyllda. Joint Global Coordinators
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har ratt att sdga upp avtalet till och med likviddagen och
Erbjudandet skulle ddrmed kunna komma att avslutas. Om
Joint Global Coordinators sager upp sina ataganden kom-
mer inte nagra aktier att levereras eller nagon betalning
for aktier genomforas under Erbjudandet.

Tvister

Koncernen é&r inte, och har inte varit, part i nagra myndig-
hetsforfaranden, rattsliga forfaranden eller skiljeférfaran-
den under de senaste tolv manaderna som har eller skulle
kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens
finansiella stallning eller IGnsamhet.

Forsakringar

Koncernen har sedvanligt forsakringsskydd fér den
bransch inom vilken den verkar. Med beaktande av
verksamhetens art och omfattning bedémer styrelsen att
Koncernens nuvarande forsakringsskydd, inklusive nivaer-
na och villkoren fér dessa forsakringar, ar tillrackligt med
hansyn till de potentiella riskerna i verksamheten.

Immateriella rattigheter

Bolaget har registrerat ett antal varumarken genom saval
nationella registreringar som EU-registreringar. Bolaget
innehar aven upphovsratten till Pagero Online, HBS Center
och TMS (Primelog).

Darutover ar Bolaget innehavare av ett flertal doman-
namn som primart inkluderar "Pagero” i domannamnet,

t.ex. "www.pagero.se”, "www.pageroonline.no” och "www.
pageroonline.nu”.

Transaktioner med narstaende

Bolagets storsta agare Valduggen Invest AB har baserat
pa tidigare aktiedgaravtal tillhandahallit konsulttjanster
till Bolaget. For dessa tjanster har Bolaget for perioden
2018-2020 betalat en ersattning om cirka 0,8 MSEK.

Bolagets CFO Jan-Olof Ohlsson ar anlitad som konsult av
Bolaget genom konsultavtal med Business Control Partner
Norden AB. For konsulttjansten som CFO har Bolaget for
perioden 2018 till och med dagen for Prospektet betalat
en total ersattning om cirka 9,0 MSEK (sociala avgifter och
andra kostnader inkluderade i beloppet).

Bolagets HR-chef Malin Stenberg ar sedan 2019 anlitad
som konsult av Bolaget genom konsultavtal med Greentra-
de Aviation AB. Greentrade AB som ags av styrelseledamo-
ten och verkstallande direktéren Bengt Nilsson dger 71,3
procent av Greentrade Aviation AB. FOr konsulttjansten
som HR-chef har Bolaget for perioden 2019 till och med
dagen for Prospektet betalat en totalt ersattning om cirka
1,8 MSEK (sociala avgifter och andra kostnader inkludera-
de i beloppet).

Greenfield AB, som ags till 80 procent av Bengt Nilsson,
ager fem procent i Wint Group AB, som ar partner till
Bolaget. Under perioden 2018 till och med dagen for
Prospektet har Wint Group erhallit en ersattning fran Bo-



LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

laget om 1,1 MSEK. Greenfield AB ager vidare tio procent i
Oneflow AB som ar leverantor till Bolaget. Bolaget har for
perioden 2018 till och med dagen fér Prospektet betalat en
ersattning till Oneflow AB uppgaende till 0,6 MSEK. Bengt
Nilsson sitter ocksa i styrelsen for Wint Group AB respekti-
ve Oneflow AB.

Det ar Bolagets uppfattning att samtliga transaktioner med
narstaende har skett pa armlangds avstand och pa mark-
nadsmassiga villkor.

Det har i 6vrigt inte forekommit nagra transaktioner med
narstdende som enskilt eller tillsammans ar vasentliga
for Pagero under perioden 2018 till och med dagen for
Prospektet.

For information om Ovrig ersattning till styrelse och ledan-
de befattningshavare, se avsnittet "Bolagsstyrning - Ersdtt-
ning till styrelseledaméter, verkstéllande direktor och évriga
ledande befattningshavare” samt not 11 i avsnittet "Historisk
finansiell information - Sammanslagen finansiell information
for rikenskapsdren som avslutades den 31 december 2020
och 2019 - Noter” samt i arsredovisningen for 2018 som
inforlivas genom hanvisning, se avsnittet "Legala frdgor och
kompletterande information - Handlingar som hdlls tillgdngli-
ga for inspektion”.

Ataganden fran Cornerstone-investerarna

Bolaget har erhallit dtaganden fran fonder forvaltade av
I&T Asset Management (Fondsmaeglerselskabet Investe-
ring & Tryghed A/S) ("I&T") och Swedbank Robur Fonder
AB ("Swedbank Robur Fonder”, tillsammans med I&T
"Cornerstone-investerarna”) om att forvarva aktier i
Erbjudandet om totalt 230 MSEK vilket, baserat pa Erbju-
dandepriset om 24 SEK per aktie, motsvarar 46 procent av
aktierna i Erbjudandet (férutsatt att Overtilldelningsoptio-
nen inte utnyttjas) eller 40 procent av aktierna i Erbjudan-
det (férutsatt att Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut)
och 6,21 procent av aktierna i Bolaget efter Erbjudandets
genomforande. Ingen ersattning utgar for dtagandena.
Atagandena &r férenade med vissa villkor, bland annat
villkor om att Cornerstone-investerarna erhaller full
tilldelning i forhallande till sitt dtagande. Om dessa villkor
inte uppfylls ar Cornerstone-investerarna inte skyldiga att
forvarva nagra aktier i Erbjudandet. Vidare ar atagandena
inte sakerstallda genom bankgaranti, sparrade medel,
pantsattning eller liknande arrangemang, se vidare avsnit-
tet "Riskfaktorer - Cornerstone-investerarnas dtaganden dr
féremdl fér vissa villkor och dr inte sékerstdllda”.

Atagande (%) av
det totala antalet
aktier i Bolaget efter

genomférande av Antal
Cornerstone-investerare Erbjudandet aktier
Fonder forvaltade av
Swedbank Robur Fonder AB 3,51% 5416 666
Fonder forvaltade av I&T
Asset Management (Fonds-
maeglerselskabet Investering
& Tryghed A/S) 2,70% 4166 666

Stabilisering

I samband med Erbjudandet far Nordea ("Stabiliserings-
agenten”), i den utstrackning det ar tillatet enligt svensk
ratt, genomfora transaktioner i syfte att stédja marknads-
priset pa Bolagets aktier pa en niva hogre an den som i
annat fall skulle rada pa marknaden. Sadana stabilise-
ringstransaktioner kan komma att genomforas pa Nasdaq
First North Growth Market, OTC-marknaden eller pa annat
satt, och kan komma att genomféras nar som helst under
perioden som borjar pa forsta dagen for handel i aktierna
pa Nasdaq First North Growth Market och avslutas senast
30 kalenderdagar darefter. Stabiliseringsagenten har dock
ingen skyldighet att genomféra nagon stabilisering och
det finns ingen garanti for att stabilisering kommer att
genomforas.

Stabilisering, om paborjad, kan vidare komma att avbrytas
nar som helst utan férvarning. Under inga omstandigheter
kommer transaktioner att genomforas till ett pris som ar
hogre an det pris som faststallts i Erbjudandet. Senast vid
slutet av den sjunde handelsdagen efter att stabiliserings-
transaktioner utfors ska Stabiliseringsagenten offentlig-
gora att stabiliseringsatgarder har utforts, i enlighet med
artikel 5(4) i EU:s marknadsmissbruksférordning 596/2014.
Inom en vecka efter stabiliseringsperiodens utgang kom-
mer Stabiliseringsagenten att offentliggéra huruvida sta-
bilisering utfordes eller inte, det datum da stabiliseringen
inleddes, det datum da stabilisering senast genomfordes,
samt det prisintervall inom vilket stabiliseringen genomfor-
des for vart och ett av de datum da stabiliseringstransak-
tioner genomfoérdes.

Lock up-ataganden

Enligt Placeringsavtalet har Bolaget atagit sig gentemot
Joint Global Coordinators att, under en period om 180
dagar fran forsta dag for handel med Bolagets aktier pa
Nasdaq First North Growth Market, inte utan Joint Global
Coordinators skriftliga samtycke, emittera aktier, eller

pa annat satt vida dispositioner rorande aktier. Bolagets
atagande ar féremal for vissa sedvanliga undantag och
ska exempelvis inte tillampas pa framtida aktiebaserade
incitamentsprogram eller vid betalning med egna aktier i
samband med forvarv.
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Saljande Aktiedgare, Bjorn Hovstadius och HarbourVest,
samt styrelseledamoter och personer i ledningsgruppen
har till forman for Joint Global Coordinators atagit sig

att, med vissa undantag, under en period om 360 dagar
(styrelseledamoter och ledningsgruppen) respektive 180
dagar (Saljande Aktieagare, Bjorn Hovstadius och Harbour-
Vest) efter forsta dag for handel), inte Gverlata eller forfoga
Over sina respektive innehav i Bolaget utan skriftligt
medgivande fran Joint Global Coordinators. Atagandena

ar for foremal for vissa sedvanliga undantag. For Séljande
Aktiedgare undantas vidare bland annat att sékerhet som
stélls till forman for langivare av marginallan som ldamnas
till Séljande Aktiedgare och dverféring av aktier i Bolaget till
marginallangivare (eller av dem utsedd tredje part eller till
dem nérstadende foretag) vid eventuellt ianspraktagande av
stalld sékerhet, forutsatt att mottagaren av sddana aktier
fore varje sddan overforing atar sig att vara bunden av vill-
kor som motsvarar Séljande Aktieagares lock up-atagande.
Efter att tillampliga lock up-perioder har [6pt ut kommer
det sta de aktiedgare som berorts av sadana restriktioner
fritt att avyttra sina aktier i Bolaget. Joint Global Coordina-
tors kan tillsammans och efter eget gottfinnande, nar som
helst komma att medge undantag for forsaljning under
lock up-perioden.

Radgivares intressen

Nordea och SEB ar Joint Global Coordinators och Joint
Bookrunners samt utgor tillsammans med Avanza Mana-
gers i samband med Erbjudandet, for vilket de kommer att
erhélla sedvanlig ersattning. Nordea ar aven langivare till
Bolaget. Joint Global Coordinators (samt till dem narstaen-
de bolag) har tillhandahallit, och kan i framtiden komma
att tillhandahalla, radgivning samt olika bank, finansiella,
investerings-, kommersiella och andra tjanster at Saljande
Aktiedgare och Bolaget for vilka Joint Global Coordinators
erhallit, respektive kan komma att erhalla, ersattning.
Styrelseordférande Birger Steen ar aven styrelseledamot i
Nordea Abp som ar finansiell radgivare i Erbjudandet vilket
skulle kunna innebara en intressekonflikt. Birger Steen,
som ar styrelseledamot i Nordea Bank Abp, ar aven styrel-
seordférande i Bolaget och principal i Summa Equity AB.
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Prospektets godkdnnande

Detta Prospekt har godkants av Finansinspektionen som
behorig myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129.
Finansinspektionen godkanner detta Prospekt enbart

i sa méatto att det uppfyller de krav pa fullstandighet,
begriplighet och konsekvens som anges i férordning (EU)
2017/1129. Detta godkannande bor inte betraktas som
nagot slags stod for den emittent eller kvaliteten pa de
vardepapper som avses i detta Prospekt. Investerare bor
gora sin egen bedémning av huruvida det ar lampligt att
investera i dessa Aktier.

Certified Adviser

Erik Penser Bank AB &r utsedd till Bolagets Certified Advi-
ser och dvervakar att Nasdaq First North Growth Markets
regler efterlevs av Bolaget. Erik Penser Bank AB ager inga
aktier i Bolaget.

Kostnader for erbjudandet

Pageros kostnader hanforliga till Erbjudandet samt uppta-
gandet till handel av Bolagets aktier pa Nasdaq First North
Growth Market, inklusive arvode till emissionsinstitut och
andra radgivare samt 6vriga uppskattade transaktions-
kostnader, berdknas uppga till 35 MSEK.

Handlingar som halls tillgangliga for inspektion

Kopior av féljande handlingar finns tillgangliga under

Prospektets giltighetstid pa Bolagets huvudkontor, Vastra

Hamngatan 1, 411 17 Goteborg under vanliga kontorstider:

+ Bolagets bolagsordning och registreringsbeuvis,

+ Pagero AB:s arsredovisning for rakenskapsaret 2018, och
detta Prospekt.

Handlingarna finns ocksa tillgéngliga elektroniskt pa Bola-
gets webbplats, www.pagero.com. Information pa Bolagets
webbplats utgér inte en del av Prospektet savida den inte
ar inférlivad genom hanvisning i Prospektet.
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Skattefragor i Sverige

Foljande dr en sammanfattning av vissa svenska skattekonsekvenser som kan uppkomma i samband med Erbjudandet.
Sammanfattningen dr baserad pd nu gdllande lagstiftning och dr endast avsedd som generell information till aktiedga-
re som dr obegrdnsat skattskyldiga i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen dr inte avsedd att uttémmande
behandla alla skattefragor som kan uppkomma. Till exempel behandlas inte de sdrskilda regler som gdller for aktier som
férvdrvats genom ett fdmansféretag. Vidare behandlas inte de regler som gdller for skattefri kapitalvinst pa sé kallade
ndringsbetingade andelar inom féretagssektorn. Inte heller behandlas de regler som gdller fér aktier som innehas av
handelsbolag, som utgér lageraktier i en juridisk person eller som innehas via ett investeringssparkonto eller en kapitalfor-
sdkring. Sdrskilda skattekonsekvenser kan dven uppkomma fér andra kategorier av aktiedigare, sisom investmentféretag,
investeringsfonder, banker, finansmdéklare och andra som dger aktier fér handel. Varje aktiedgare rekommenderas att
konsultera skatterddgivare avseende de skattekonsekvenser som kan uppkomma i samband med Erbjudandet, inklusive
effekterna av utlindsk skattelagstiftning, bestdmmelser i skatteavtal och andra regler som kan vara tillimpliga.

Generellt om beskattningen vid férséljning av aktier
Aktiedgare som accepterar Erbjudandet och saljer sina
aktier blir normalt foremal for kapitalvinstbeskattning.
Kapitalvinst respektive kapitalforlust beraknas som skill-
naden mellan forsaljningsersattningen, efter avdrag for
forsaljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkost-
nadsbeloppet bestar av anskaffningsvardet pa aktierna
och beraknas enligt "genomsnittsmetoden". Det innebar
att omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av samma
slag och sort laggs samman och beraknas gemensamt
med hansyn till intréffade fordndringar i innehavet. For
noterade aktier kan anskaffningsvardet, som ett alternativ,
bestammas till 20 procent av nettoférsaljningsersattningen
enligt "schablonmetoden".

Privatpersoner

En kapitalvinst pa noterade aktier beskattas i inkomstsla-
get kapital med en skattesats om 30 procent. Kapitalfor-
luster pa marknadsnoterade aktier far dras av i sin helhet
mot vinster pa marknadsnoterade delagarratter och
vinster pa onoterade andelar, kvoterade till fem sjattedelar
eller tva tredjedelar (kvalificerade). Om en kapitalforlust

pa noterade aktier inte kan dras av fullt ut, far 70 procent
av férlusten dras av frdn annan inkomst i inkomstslaget
kapital. Om ett underskott uppkommer i inkomstslaget
kapital reduceras skatten pa inkomst av tjanst och narings-
verksamhet samt fastighetsskatten och den kommunala
fastighetsavgiften. Sadan skattereduktion medges med

30 procent av underskottet som inte 6verstiger 100 000
kronor och med 21 procent av resterande del. Underskott
kan inte sparas till ett senare beskattningsar.
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Utdelning pa noterade aktier beskattas med 30 procent
i inkomstslaget kapital. For fysiska personer som ar obe-
gransat skattskyldiga i Sverige innehalls normalt prelimi-
nar skatt pa utdelning med 30 procent av Euroclear eller,
betraffande forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

Juridiska personer

For aktiebolag och andra juridiska personer beskattas
kapitalvinster och utdelning pa aktier vanligtvis i inkomst-
slaget naringsverksamhet med en skattesats om 20,6
procent avseende beskattningsar som bérjar efter den 31
december 2020. For berdkning av kapitalvinst respektive
kapitalforlust, se avsnittet "Generellt om beskattningen vid
aktieférsdljningar™ ovan. En avdragsgill kapitalférlust kan
endast dras av mot kapitalvinster pa aktier och andra var-
depapper som beskattas pa samma satt som aktier. Sada-
na kapitalforluster kan dock, under vissa omstandigheter,
aven kvittas mot kapitalvinster pd samma typ av vardepap-
per inom en koncern, under férutsattning att koncernbola-
gen uppfyller kraven for koncernbidrag. Kapitalforluster pa
aktier eller andra vardepapper som beskattas pa samma
satt som aktier, och som inte har dragits av fran kapital-
vinster under beskattningsaret, far sparas och dras av mot
kapitalvinster under efterféljande beskattningsar utan
tidsbegransningar.
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Aktieagare med hemvist utanfor Sverige

Aktiedgare som inte har skatterattslig hemvist i Sverige
(begransat skattskyldiga) och som inte bedriver verksam-
het fran fast driftstalle i Sverige ar vanligtvis inte foremal
for svensk beskattning vid en forsaljning av aktier. Sddana
aktieagare kan dock bli foremal for beskattning i det land
dar de har sin skatterattsliga hemvist. Begransat skattskyl-
diga privatpersoner kan dock beskattas for en kapitalvinst
pa forsaljning av vissa aktier om personen har varit bosatt
eller stadigvarande vistats i Sverige vid nagot tillfalle under
det kalenderar da forséljningen dger rum eller nagot av
de foregaende tio kalenderdren. Denna beskattning kan
begrdnsas genom de skatteavtal som Sverige ingatt med
andra lander. Det utgar ingen svensk kupongskatt pa ka-

pitalvinster vid forsaljning av aktier till foljd av Erbjudandet.
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For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och
som erhdller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag
uttas normalt svensk kupongskatt med 30 procent. Skat-
tesatsen ar dock i allmanhet reducerad genom skatteavtal
som Sverige ingatt med andra lander. Flertalet av Sveriges
skatteavtal mojliggdr nedsattning av den svenska skatten
till avtalets skattesats direkt vid utdelningstillfallet om
erforderliga uppgifter om den utdelningsberattigade finns
tillgangliga. | Sverige verkstalls avdraget for kupongskatt
normalt av Euroclear, eller betraffande forvaltarregistrera-
de aktier, av forvaltaren.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

FINANSIELL INFORMATION FOR §EXMANADERSPERIODEN SOM AVSLUTADES DEN 30 JUNI 2021
MED JAMFORBARA UPPGIFTER FOR MOTSVARANDE PERIOD 2020

Koncernens resultat och rapport éver totalresultat

1 januari- 1 januari-
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 2020
Nettoomsattning 187 052 170730 348 207
Aktiverat arbete for egen rakning 39471 35240 72 345
Kundanskaffningskostnader 3750 4494 16 536
Ovriga rorelseintakter 946 1021 1015
Summa 231218 211484 438 103
Roérelsens kostnader
Direkta forsaljningskostnader -21913 -22791 -45 141
Ovriga externa kostnader -51 275 -48 388 -96 693
Personalkostnader -166 926 -131 358 -273 460
Roérelseresultat fore avskrivningar -8 896 8948 22 809
Avskrivningar avimmateriella och materiella anlaggningstill-
gangar -51 302 -47 461 -96 742
Rérelseresultat -60 198 -38513 -73 933
Finansiella intakter 113 136 265
Finansiella kostnader -4 527 -6 034 -12 582
Resultat fére skatt -64 612 -44 411 -86 250
Inkomstskatt 933 3260 1419
Periodens resultat -63 680 -41151 -84 831
Ovrigt totalresultat
Arets omréakningsdifferenser vid omrékning av
utlandska verksamheter 2430 4499 -6 428
Summa totalresultat for perioden -61 250 -36 652 -91 259
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderbolaget -63 680 -41 151 -84 831
Totalt -63 680 -41 151 -84 831
Periodens totalresultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderbolaget -61 250 -36 652 -91 259
Totalt -61 250 -36 652 -91 259
Resultat per aktie
Avseende resultat hanforligt till innehavare av aktier i
moderbolaget
Fore utspadning, SEK -4,81 -3,63 -7,38
Genomsnittligt antal aktier
Fore utspadning 13250 069 11330714 11488 991
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Koncernens balansrikning

TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 31 december 2020
TILLGANGAR

Tecknat men ej inbetalt belopp - - 28 032
Anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 198 961 164 614 181 460
Teknologi 4643 7077 5254
Kundrelationer 47 890 57 562 50991
Varumarken 17 530 21035 18 754
Goodwill 180 346 186 054 178 943
Nyttjanderatter 50 537 34 640 27 341
Kundanskaffningskostnader 8140 7761 10722
Maskiner, inventarier och installationer 19 963 17 425 14137
Uppskjutna skattefordringar 19949 19 570 19916
Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar 2917 1891 2876
Summa anlaggningstillgangar 550 876 517 629 510 394
Omsattningstillgangar

Varulager 46 61 61
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 73522 68 155 94778
Aktuella skattefordringar 2662 2 256 991
Ovriga fordringar 2898 2531 3145
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 596 19136 19509
Summa kortfristiga fordringar 98 677 92078 118 423
Likvida medel 166 920 12980 210 849
Summa omséttningstillgangar 265 643 105 119 329333
SUMMA TILLGANGAR 816 519 622 749 867 759
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Koncernens balansrikning
TSEK 30 juni 2021 30 juni 2020 31 december 2020
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 1334 169 1302
Ovrigt tillskjutet kapital 850 704 559 830 848 702
Reserver 2430 4499 993
Balanserat resultat (inklusive periodens resultat) -457 400 -350 040 -393 720
Summa eget kapital 397 068 214 457 457 276

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 147 500 130 045 100 836
Uppskjutna skatteskulder 15578 17914 17 221
Leasingskuld 39184 18 822 10580
Summa langfristiga skulder 202 262 166 782 128 636

Kortfristiga skulder

Checkrakningskredit - 22237 -
Skulder till kreditinstitut - 20000 46 702
Leasingskuld 11 845 16114 16 398
Leverantdrsskulder 38059 28 409 25481
Ovriga skulder 18 148 42 455 45 491
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 149 137 112 295 147 774
Summa kortfristiga skulder 217 189 241510 281 846
Summa eget kapital och skulder 816 519 622 749 867 759
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Koncernens rapport éver fordndringar i eget kapital

) Balanserat
Ovrigt resultat

tillskjutet inklusive arets Summa
TSEK Aktiekapital kapital Reserver resultat eget kapital
Ingdende balanser per 1 januari 2020 enligt
faststalld balansrakning 167 547 976 7 420 -308 889 246 673
Arets resultat - - - -41 151 -41 151
Ovrigt totalresultat for aret - - -2 921 - -2 921
Summa totalresultat - - -2 921 -41 151 -44 073
Nyemission, kontant 2 11 855 = - 11857
Summa transaktioner med aktiedgare,
redovisade direkt i eget kapital 2 11 855 - - 11 857
Utgaende balans per 30 juni 2020 169 559 830 4499 -350 041 214 457
Ingdende balanser per 1 januari 2020 enligt
faststalld balansrakning 167 547 976 7 420 -308 889 246 673
Arets resultat - - - -84 831 -84 831
Ovrigt totalresultat fér aret = - -6 428 - -6 428
Summa totalresultat - - -6 428 -84 831 -91 259
Nyemission, kontant 2 11855 = - 11857
Nyemission, kontant 161 249 839 - - 250 000
Fondemission 972 -972 - - 0
Pagdende nyemission - 50 000 - - 50 000
Transaktionskostnader — -9 994 - - -9994
Summa transaktioner med aktiedgare,
redovisade direkt i eget kapital 1135 300727 - - 301 862
Utgaende balans per 31 december 2020 1302 848 702 9293 -393 721 457 276
Ingdende balanser per 1 januari 2021 enligt
faststalld balansrakning 1302 848 702 993 -393 721 457 276
Arets resultat - - - -63 680 -63 680
Ovrigt totalresultat for aret - - 1438 - 1438
Summa totalresultat - - 1438 -63 680 -62 242
Nyemission, kontant - - - - -
Optionsprogram, kontant - - - - 3775
Transaktionskostnader - -1741 - - -1741
Summa transaktioner med aktiedgare,
redovisade direkt i eget kapital 32 2001 - - 2034
Utgaende balans per 30 juni 2021 1334 850704 2431 -457 400 397 068
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Koncernens rapport éver kassafléden

jan - jun 2021 jan - jun 2020 2020
Den I6pande verksamheten
Rérelseresultat -60 198 -38513 -73 933
Ej kassaflédespaverkande poster 51302 47 461 96 742
Erhéllen ranta 113 136 265
Erlagd ranta -4 149 -5 488 -11 549
Betald inkomstskatt -2735 -1753 4174
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férand-
ringar av rorelsekapital -15 667 1843 7 350
Okning/minskning av varulager 15 - -
Okning/minskning av kundfordringar 21 256 12815 -13 808
Okning/minskning av évriga rérelsefordringar -1510 4209 4487
Okning/minskning av leverantérsskulder 12577 -8 200 -11127
Okning/minskning av 6vriga rérelseskulder -898 6190 54 002
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital 31440 15014 33554
Kassaflode fran den lopande verksamheten 15773 16 856 40 904
Investeringsverksamheten
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -52 263 -48 658 -95613
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -8 535 -7173 -5968
Forvarv av dotterforetag efter avdrag for forvarvade likvida
medel -20 415 - =
Forandring finansiella anlaggningstillgdngar 83 75 /S5
Kassaflode fran investeringsverksamheten -81130 -55757 -102 378
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan - 49 847 49 841
Amortering av 1an -8 638 - -19127
Férandring av checkrakningskredit - -13 558 -35794
Nyemissioner 30 066 - 261813
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 21427 36 290 256 732
Férandring av likvida medel -43 930 -2611 195 259
Likvida medel vid periodens bérjan 210 849 15 591 15 591
Likvida medel vid periodens slut 166 920 12980 210 849
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NOTER

Not 1 Allman information

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget Pagero Group AB
(moderféretaget) med org.nr 559189-9173 och dess dotterforetag
(koncernen). Moderféretaget ar ett aktiebolag registrerat i Sverige
med sate i Goteborg med adress Vastra Hamngatan 1, 404 21
Goteborg.

Samtliga belopp redovisas i tusentals kronor (TSEK) om inte annat

anges. Uppgifter inom parentes avser foregdende ar om inget
annat anges.

Not 3 Segment

Not 2 Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport for koncernen upprattas i enlighet med 1AS
34 Delarsrapportering samt tillampliga bestammelser i arsredovis-
ningslagen. Delarsrapporten fér moderféretaget har upprattats i
enlighet med RFR 2 och Arsredovisningslagens 9 kapitel, Deldrs-
rapport. Fér koncernen har redovisningsprinciper och beraknings-
grunder tillampats pa likvardigt satt som for arsredovisningen
2020, vilken upprattades i enlighet med International Reporting
Standards (IFRS) sdsom de &r antagna av EU.

Informationen pa alla sidor utgér en integrerad del av denna finan-
siella rapport.

For en mer komplett redogdrelse av redovisningsprinciper, se
noterna i arsredovisningen for 2020.

Pagero arbetar endast inom segmentet Digitala meddelandetjanster. Intakter fordelas enligt intaktsslag nedan:

Apr-jun Apr-jun Jan-jun Jan-jun Helar
Analys av intakter per intdktsslag (MSEK) 2021 2020 2021 2020 2020
Licensforsaljning 46,8 42,2 92,2 83,7 169,0
Transaktionsforsaljning 40,6 32,1 77,0 65,1 133,8
Tjansteforsaljning 10,2 10,1 17,9 22,0 45,5
Nettoomsattning 97,6 84,4 187,1 170,7 348,2

Not 4 Teckningsoptioner

Arsstamman den 22 april 2021 beslutade att emittera 500 000
teckningsoptioner till styrelse, ledning och anstallda i koncernen

i syfte att skapa langsiktigt engagemang, vilket kan férvantas 6ka
intresset for verksamheten och utvecklingen i foretaget. Lésenpe-
riod maj 2024-jul 2024. Forsta programmet har I6senperiod dec
2022-feb 2023.

Varje option ger innehavaren ratt att teckna en aktie till ett forut-
bestamt I6senpris tre ar efter utfardandet. Teckningsoptionerna
forvarvas av de teckningsberattigande mot kontant betalning.

Vid tidpunkten for denna delarsrapport avgivande var utestaende
tecknade teckningsoptioner 177 MSEK med ett viktat [6senpris om
197 SEK/aktie, enligt fordelning i nedan uppstallning:

Oversikt tecknings Optioner Lésenpris
optionsprogram Antal SEK
Optionsprogram 2020/2023 417 000 130
Optionsprogram 2021/2024 500 000 250
Total/viktat I6senpris 917 000 197

Not 5 Vasentliga handelser efter rapport-
periodens utgang

Pagero har i juli forvarvat Gosocket SA-koncernen i Latinamerika.
Forvarvsanalys kommer att publiceras i ndsta rapport. https://
www.pagero.se/nyhet/pagero-forvarvar-gosocket/
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REVISORS GRANSKNINGSRAPPORT

REVISORNS GRANSKNINGSRAPPORT
Pagero Group AB (publ) org nr 559189-9173

Inledning

Vi har utfort en éversiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag (deldrsrapport) for Pagero Group
AB (publ) per 30 juni 2021 och den sexmanadersperiod som slutade per detta datum. Det ar styrelsen och verkstallande
direktéren som har ansvaret for att uppratta och presentera denna finansiella deldrsinformation i enlighet med IAS 34 och
arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var éversiktliga granskning.

Den éversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfért var dversiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements ISRE 2410 Oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation utférd av foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar av att gora
forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk
granskning och att vidta andra 6versiktliga granskningsatgarder. En oversiktlig granskning har en annan inriktning och en
betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i 6v-
rigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en Oversiktlig granskning gor det inte majligt for oss att skaffa oss en sadan
sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts.
Den uttalade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad
pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att
deldrsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen samt
for moderbolagets del i enlighet med arsredovisningslagen.

Goteborg den 19 augusti 2021
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Patrik Resebo
Auktoriserad revisor

F-8 Inbjudan till teckning och forvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)



SAMMANSLAGEN FINANSIELL INFORMATION FOR RAKENSKAPSAREN SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER 2020 OCH 2019

SAMMANSLAGEN FINANSIELL INFORMATION FOR RAKENSKAPSAREN
SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER 2020 OCH 2019

Sammanslagen rapport dver totalresultat

TSEK Not 2020 2019
Nettoomsattning 56 348 207 310 260
Aktiverat arbete for egen rakning 15 72 345 64 812
Kundanskaffningskostnader 15 16 536 13036
Ovriga rorelseintikter 7 1015 1004
Summa 438 103 389 112

Rorelsens kostnader

Direkta forsaljningskostnader -45 141 -39 062
Ovriga externa kostnader 8,9 -96 693 -104 854
Personalkostnader 11 -273 460 -223 412
Rorelseresultat fére avskrivningar 22 809 21783
Avskrivningar avimmateriella och materiella anlaggningstillgdngar 15,16 -96 742 -84 434
Rorelseresultat -73933 -62 650
Finansiella intakter 12 265 36
Finansiella kostnader 13 -12 582 -10 211
Resultat fore skatt -86 250 -72 825
Inkomstskatt 14 1419 213
Periodens resultat -84 831 -72612

Ovrigt totalresultat

Periodens omrakningsdifferenser vid omrakning av
utlandska verksamheter -6 428 3393

Summa totalresultat for perioden -91 259 -69 219

Resultat per aktie

Avseende resultat hanforligt till innehavare av aktier i moderbolaget
Fore utspadning, SEK -7,38 -6,93

Genomsnittligt antal aktier
Fore utspadning 11488 991 10 484 425
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SAMMANSLAGEN FINANSIELL INFORMATION FOR RAKENSKAPSAREN SOM AVSLUTADES DEN 31 DECEMBER 2020 OCH 2019

Sammanslagen balansrikning for Koncernen

TSEK Not 31 december 2020 31 december 2019
TILLGANGAR

Tecknat men ej inbetalt belopp 28032 0
Anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 15 181460 152 363
Teknologi 15 5254 8675
Kundrelationer 15 50991 61 065
Varumarken 15 18 754 22 381
Goodwill 15 178 943 185 303
Nyttjanderatter 15 27 341 25623
Kundanskaffningskostnader 15 10722 9124
Maskiner, inventarier och installationer 16 14137 13506
Uppskjutna skattefordringar 18 19916 19 649
Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar 17 2876 1966
Summa anlaggningstillgangar 510 394 499 656
Omséttningstillgangar

Pagdende arbeten for annans rakning 61 61
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 20 94778 80970
Aktuella skattefordringar 991 7170
Ovriga fordringar 3145 2089
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 19509 18 873
Summa kortfristiga fordringar 118423 109 101
Likvida medel 22 210 849 15591
Summa omsattningstillgangar 329333 124753
SUMMA TILLGANGAR 867 759 624 409
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Sammanslagen balansrikning for Koncernen

TSEK Not 31 december 2020 31 december 2019
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 23

Aktiekapital 1302 167
Ovrigt tillskjutet kapital 848 702 548 747
Reserver 993 6 649
Balanserat resultat (inklusive periodens resultat) -393 720 -308 889
Summa eget kapital 457 276 246 673
Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 25 100 836 90 064
Uppskjutna skatteskulder 18 17 221 20292
Leasingskuld 8 10 580 11 497
Summa langfristiga skulder 128 636 121 853
Kortfristiga skulder

Checkrakningskredit 25 0 35794
Skulder till kreditinstitut 25 46 702 10132
Konvertibla lan 26 0 11858
Leasingskuld 8 16 398 13180
Leverantdrsskulder 25481 36 608
Skulder till koncernféretag 0 0
Ovriga skulder 25 45 491 44218
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 27 147774 104 093
Summa kortfristiga skulder 281 846 255 883
Summa eget kapital och skulder 867 759 624 409
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Sammanslagen rapport éver Koncernens fordndringar i eget kapital

Ovrigt Balanserat re-

tillskjutet sultat inklusive Summa eget
TSEK Not Aktiekapital kapital Reserver arets resultat kapital
Ingdende balanser per 7 januari 2019 enligt
faststalld balansrakning 1117 463 089 4027 -236 277 231957
Arets resultat - - - 72612 72612
Ovrigt totalresultat for aret - - 3393 - 3393
Summa totalresultat - - 3393 -72612 -69 219
Bolagsbildning 50 - - - 50
Omstruktureringsjustering’ -1117 - - - -1 117
Apportemission 101 - - - 101
Nyemission 8 24992 - - 25000
Nyemission 7 59993 - - 60 000
Forvarvskostnader nyemission - -98 - - -98
Summa transaktioner med aktiedgare,
redovisade direkt i eget kapital -950 84 886 - - 83936
Utgaende balans per 31 december 2019 167 547 976 7420 -308 889 246 673
Ingdende balanser per 1 januari 2020 enligt
faststalld balansrakning 167 547 976 7 420 -308 889 246 673
Arets resultat - - - -84 831 -84 831
Ovrigt totalresultat for aret - - -6 428 - -6 428
Summa totalresultat - - -6 428 -84 831 -91 259
Nyemission, konvertering konvertibler 2 11 855 - - 11857
Nyemission 161 249 839 - - 250972
Fondemission 972 -972 - - -972
Pagdende nyemission - 50 000 - - 50 000
Forvarvskostnader nyemission - -9994 - - -9994
Summa transaktioner med aktiedgare,
redovisade direkt i eget kapital 1135 300 727 - - 301 862
Utgaende balans per 31 december 2020 1302 848 702 993 -393 721 457 276

"Under 2019 skapades ett nytt moderbolag genom en intern transaktion och darmed fick moderbolaget ett nytt aktiekapital.
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Sammanslagen rapport éver Koncernens kassafléden

TSEK Not 2020 2019
Den I6pande verksamheten

Rérelseresultat -73 933 -62 650
Ej kassaflédespaverkande poster 29 96 742 84 434
Erhallen rénta 265 36
Erlagd ranta -11 549 -10 211
Betald inkomstskatt -4174 -10 669
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital 7 350 939
Okning/minskning av varulager 0 1
Okning/minskning av kundfordringar -13 808 -23 801
Okning/minskning av évriga rorelsefordringar 4487 1365
Okning/minskning av leverantérsskulder -11127 4737
Okning/minskning av évriga rérelseskulder 54 002 10 821
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital 33554 -6 876
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 40 904 -5 937
Investeringsverksamheten

Forvarv avimmateriella anlaggningstillgdngar 15 -95614 -81 034
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 16 -5968 -7 252
Forandring finansiella anlaggningstillgdngar 17 -795 1072
Kassaflode fran investeringsverksamheten -102 378 -87 214
Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 25, 26, 30 49 841 110001
Amortering av 1an 25, 26, 30 -19127 -101 195
Forandring av checkrakningskredit 25,30 -35794 -11102
Nyemissioner 23 261813 92 765
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 256 732 90 469
Férandring av likvida medel 195 259 -2 682
Likvida medel vid periodens borjan 22 15 591 18272
Likvida medel vid periodens slut 22 210 850 15 591

Inbjudan till teckning och forvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)  F-13
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NOTER

Not 1 Allman information

Koncernredovisningen omfattar moderféretaget Pagero Group AB
(moderforetaget) med org.nr 559189-9173 och dess dotterforetag
(koncernen). Moderféretaget ar ett aktiebolag registrerat i Sverige
med sate i Goteborg och med adress Vastra Hamngatan 1, 411 17
Goteborg, Sverige. Styrelsen har godkant denna koncernredovis-
ning for offentliggérande. Samtliga belopp redovisas i tusentals
kronor (TSEK) om inte annat anges. Uppgifterna inom parentes
avser foregaende ar om inget annat anges.

Not 2 Sammanfattning av viktiga
redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tilldmpas nar denna
koncernredovisning upprattats anges nedan. Dessa principer har
tillampats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat
anges.

2.1 Grunder for rapporternas upprattande

Koncernredovisningen for Pagero Group AB koncernen har
upprattats i enlighet med IFRS (International Financial Reporting
Standards) och tolkningsuttalande fran IFRIC sddana de antagits av
EU, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner samt
Arsredovisningslagen.

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvardeme-
toden forutom vad betraffar finansiella tillgdngar/skulder vardera-
de till verkligt varde 6ver resultatrakningen.

Att uppratta finansiella rapporter i dverensstammelse med IFRS
kraver anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisn-
ingsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid
tillampningen av koncernens redovisningsprinciper, se not 3.

2.1.1 Andringar i redovisningsprinciper och upplysningar

Nya standarder och tolkningar 1 januari 2020.

IASB utfardade andrade redovisningsstandarder och tolkningar
som godkandes av EU, ikrafttradande den 1 januari 2020. Ingen
av dessa har haft nagon vasentlig effekt pa Pagero-koncernens
finansiella rapporter.

2.2 Koncernredovisning
2.2.1 Grundléggande redovisningsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag ar alla foretag (inklusive strukturerade féretag)
Over vilka koncernen har bestammande inflytande. Koncernen
kontrollerar ett féretag nar den exponeras for eller har ratt till
rorlig avkastning fran sitt innehav i foretaget och har maojlighet att
paverka avkastningen genom sitt inflytande i foretaget.

Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med
den dag da det bestammande inflytandet éverfors till koncernen.
De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da
det bestammande inflytandet upphor.

F-14

Inbjudan till teckning och férvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)

Férvarvsmetoden anvands for redovisning av koncernens rorel-
seférvarv. Kopeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag utgors
av verkligt varde pa overlatna tillgdngar, skulder som koncernen
adrar sig till tidigare agare av det férvarvade bolaget och de aktier
som emitterats av koncernen. | kdpeskillingen ingar aven verkligt
varde pa alla skulder som &r en f6ljd av en 6verenskommelse om
villkorad képeskilling. Identifierbara forvarvade tillgangar och 6ver-
tagna skulder i ett rérelseférvarv varderas inledningsvis till verkliga
varden pa férvarvsdagen. For varje forvary, dvs. forvarv for forvary,
avgor koncernen om innehav utan bestammande inflytande i det
foérvarvade foretaget redovisas till verkligt varde eller till innehav-
ets proportionella andel i det redovisade vardet av det foérvarvade
foretagets identifierbara nettotillgangar.

Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsférs nar de uppstar.

Varje villkorad képeskilling som ska 6verforas av koncernen redovi-
sas till verkligt varde vid férvarvstidpunkten. Efterféljande andring-
ar av verkligt varde av en villkorad kdpeskilling som klassificerats
som en skuld redovisas i enlighet med IAS 39 i resultatrakningen.

Goodwill varderas initialt som det belopp varmed den totala
kopeskillingen och eventuellt verkligt varde for innehav utan be-
stammande inflytande pa forvarvsdagen overstiger verkligt varde
pa identifierbara forvarvade nettotillgangar. Om képeskillingen ar
lagre an verkligt varde pa det forvarvade bolagets nettotillgdngar,
redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.

Koncerninterna transaktioner, balansposter, intakter och kostna-
der pa transaktioner mellan koncernforetag elimineras. Vinster
och forluster som resulterar fran koncerninterna transaktioner och
som ar redovisade i tillgangar elimineras ocksa. Redovisningsprin-
ciperna for dotterféretag har i forekommande fall andrats for att
garantera en konsekvent tilldampning av koncernens principer.

2.3 Intdktsredovisning

Intakter
Bolaget har tre huvudsakliga intaktsslag, Licensférsaljning, Trans-
aktionsforsaljning och Tjansteforsaljning.

Licensforsaljning

Licensavtal ingds med kunden for mojligheten att utnyttja den
digitala meddelandetjansten Pagero Network. Licensen ar en s.k.
“right to access” licens dar Pagero har ett atagande att uppratthalla
tillgang till tjiansten under avtalets I6ptid. Intakten redovisas darfor
linjart 6ver avtalets 16ptid.

Transaktioner

Intékter fran transaktioner avser forséljning av transaktioner sa-
som skapandet av faktura etc. Intakten fran detta sker i den period
nar transaktionen skapas.

Tjansteférsaljning
Tjansteforsaljning i Pagero ar framst implementation av Pagero
Network.

Intékten fran de levererade tjansterna redovisas i den period de
tillhandahalls. For avtal till fast pris, redovisas intakten baserat

pa hur stor andel av den totala 6verenskomna tjansten som
levererats under rakenskapsaret da kunden erhaller och utnyttjar
tjidnsterna vid samma tidpunkt. Detta baseras pa den faktiska ned-
lagda arbetstiden jamfort med den totala férvantade arbetstiden
for uppdraget.
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| fastprisavtal betalar kunden det 6verenskomna priset vid vissa

betalningstidpunkter. Om tjansterna som Pagero levererat dver-
stiger betalningen, redovisas en avtalstillgang. Om betalningarna
overstiger de levererade tjansterna, redovisas en avtalsskuld.

Om avtalet &r pa Iépande rakning baserat pa pris per timme,
redovisas intakten efter nedlagd tid och om Pagero har ratt att
fakturera kunden.

Kundanskaffningskostnader

Utgifter for kundanskaffning avser exempelvis provisioner. Denna
aktiveras som tillgang for att fullgéra ett avtal. Utgifterna skrivs av
under avtalets 16ptid, normalt 12 manader.

2.4Leasing

Leasing enligt IFRS 16 2020

Koncernen leasar lokaler och fordon. Leasingavtalen redovisas
som nyttjanderatter och en motsvarande skuld, den dagen som
den leasade tillgdngen finns tillgénglig for anvandning av koncer-
nen. Varje leasingbetalning férdelas mellan amortering av skulden
och finansiell kostnad. Den finansiella kostnaden ska férdelas 6ver
leasingperioden sa att varje redovisningsperiod belastas med ett
belopp som motsvarar en fast rantesats fér den under respektive
period redovisade skulden. Nyttjanderatten skrivs av linjart éver
det kortare av tillgadngens nyttjandeperiod och leasingavtalets
langd. Tillgdngar och skulder som uppkommer fran leasingavtal
redovisas initialt till nuvarde.

Leasingskulderna inkluderar nuvardet av foljande
leasingbetalningar:
- fasta avgifter

Leasingbetalningarna diskonteras med den marginella lanerantan.
Tillgdngarna med nyttjanderéatt varderas till anskaffningsvarde och
inkluderar foljande:
+ den initiala varderingen av leasingskulden,
Leasingavtal av mindre varde kostnadsfors linjart i rapporten
Over totalresultat.

2.5Segmentsrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som 6verensstammer med
den interna rapportering som lamnas till den hégste verkstallande
beslutsfattaren. Den hogste verkstallande beslutsfattaren ar den
funktion som ansvarar for tilldelning av resurser och beddmning
av rorelsesegmentens resultat. | koncernen har denna funktion
identifierats som verkstallande direktor tillika koncernchef som
fattar strategiska beslut. Pagero Group AB:s verksamhet bestar av
rérelsesegmentet digitala affarsmeddelanden.

2.60mrakning av utlandsk valuta

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

De olika enheterna i koncernen har den lokala valutan som funk-
tionell valuta da den lokala valutan har definierats som den valuta
som anvands i den primara ekonomiska miljé dar respektive enhet
huvudsakligen ar verksam. | koncernredovisningen anvands svens-
ka kronor (SEK), som ar moderféretagets funktionella valuta och
koncernens presentationsvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen.
Valutakursvinster och férluster som uppkommer vid betalning av
sadana transaktioner och vid omrakning av monetara tillgangar
och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i
rorelseresultatet i resultatrakningen.
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Omrékning av utlandska koncernféretag

Resultat och finansiell stallning for alla koncernféretag som har

en annan funktionell valuta an rapportvalutan, omraknas till
koncernens rapportvaluta. Tillgangar och skulder for var och en av
balansrékningarna omraknas fran utlandsverksamhetens funktio-
nella valuta till koncernens rapporteringsvaluta, svenska kronor, till
den valutakurs som rader pa balansdagen. Intékter och kostnader
fér var och en av resultatrakningarna omraknas till svenska kronor
till den genomsnittskurs som forelegat vid varje transaktionstid-
punkt. Omrakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrékning
av utlandsverksamheter redovisas i Ovrigt totalresultat.

2.7Immateriella tillgdngar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

Kostnader for underhall kostnadsfors nar de uppstar. Utvecklings-

kostnader som ar direkt hanforliga till utveckling av produktport-

foljen innehallande Pagero Network och tillhérande applikationer

som kontrolleras av koncernen, redovisas som immateriella

tillgdngar nar féljande kriterier ar uppfyllda:

- det ar tekniskt mojligt att fardigstalla dem sa att de kan anvandas,

« foretagets avsikt ar att fardigstalla dem och att anvanda eller
salja dem,

+ det finns forutsattningar att anvanda eller salja dem,

+ det kan visas hur de genererar troliga framtida ekonomiska fordelar,

+ adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att fullfolja
utvecklingen och for att anvanda eller salja dem finns tillgangliga,
och

+ de utgifter som ar hanférliga till dem under dess utveckling kan
beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Direkt hanfoérbara utgifter som balanseras som en del av utveck-
lingsarbeten innefattar utgifter for anstallda och externa konsulter.
Ovriga utvecklingskostnader, som inte uppfyller dessa kriterier,
kostnadsfors nar de uppstar. Utvecklingskostnader som tidigare
kostnadsforts redovisas inte som tillgang i efterféljande period.

Balanserade utvecklingskostnader redovisas som immateriella
tillgadngar och skrivs av fran den tidpunkt da tillgdngen ar fardig att
anvandas kommersiellt. Nyttjandeperioden uppgar till 5 ar.

Varumarken, kundrelationer och teknologi som forvarvats genom
ett rorelseforvarv redovisas till verkligt varde pa férvarvsdagen. Va-
rumarken och kundrelationer har en bestambar nyttjandeperiod
och redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivningar gors
linjart for att fordela kostnaden fér varumarken och kundrelatio-
ner 6ver deras bedémda nyttjandeperiod pa 10 ar. Avskrivningar
gors linjart for att fordela kostnaden for teknologi 6ver deras
bedémda nyttjandeperiod pa 5 ar.

Goodwill

Goodwill uppstar vid forvarv av dotterforetag och avser det belopp
varmed kopeskillingen Overstiger Pagero's andel i det verkliga var-
det av identifierbara tillgdngar, skulder och eventualférpliktelser i
det forvarvade bolaget samt det verkliga vardet pa innehav utan
bestdammande inflytande i det férvarvade bolaget.

| syfte att testa nedskrivningsbehov, fordelas goodwill som
forvarvats i ett rorelseforvarv till kassagenererande enheter eller
grupper av kassagenererande enheter som forvantas bli gynnade
av synergier fran forvarvet. Varje enhet eller grupp av enheter som
goodwill har férdelats till motsvarar den lagsta nivé i koncernen
pa vilken goodwillen i fraga 6vervakas i den interna styrningen.
Goodwill skall fordelas pa kassagenerande enheter.

Goodwillnedskrivning testas arligen eller oftare om handelser eller
andringar i férhallanden indikerar en mojlig vardeminskning. Det
redovisade vardet av goodwill jamfors med atervinningsvardet, vil-
ket ar det hogsta av nyttjandevardet och det verkliga vardet minus
forsaljningskostnader.
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2.8 Materiella tillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvéarde
med avdrag for avskrivningar och eventuella nedskrivningar. |
anskaffningsvardet ingar utgifter som direkt kan hanforas till
forvarvet av tillgangen.

Tillkommande utgifter l&ggs till tillgangens redovisade varde eller
redovisas som en separat tillgang, beroende pa vilket som ar lampligt,
endast da det ar sannolikt att de framtida ekonomiska férmaner som
ar forknippade med tillgangen kommer att komma koncernen tillgo-
do och tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt.
Redovisat vérde for en ersatt del tas bort fran balansrakningen. Alla
andra former av reparationer och underhall redovisas som kostnader
i resultatrakningen under den period de uppkommer.

Avskrivningar gors linjart enligt foljande:
Maskiner och andra tekniska anlaggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer

Tillgangarnas restvarden och nyttjandeperioder prévas vid varje

rapportperiods slut och justeras vid behov. En tillgangs redovisade
varde skrivs omgaende ner till dess atervinningsvarde om tillgéng-
ens redovisade varde overstiger dess bedémda atervinningsvarde.

Vinster och forluster vid avyttring av en materiell anlaggningstill-
gang faststalls genom en jamforelse mellan forséljningsintakten
och det redovisade vardet och redovisas i 6vriga rorelseintakter
respektive Ovriga rorelsekostnader i resultatrakningen.

2.9Finansiella tillgangar

Intresseforetag ar alla de féretag dar koncernen har ett bety-
dande men inte bestdmmande inflytande, vilket i regel galler for
aktieinnehav som omfattar mellan 20% och 50% av résterna.
Innehav i intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden.
Vid tilldampning av kapitalandelsmetoden varderas investeringen
inledningsuvis till anskaffningsvarde och det redovisade vardet 6kas
eller minskas darefter for att beakta koncernens andel av intresse-
foretagets vinst eller forlust efter férvarvstidpunkten. Koncernens
redovisade varde pa innehav i intresseféretag inkluderar goodwill
som identifieras vid forvarvet.

Koncernens andel av resultat som uppkommit efter forvarvet
redovisas i resultatrakningen och dess andel av foérandringar i
Ovrigt totalresultat efter forvarvet redovisas i 6vrigt totalresultat
med motsvarande andring av innehavets redovisade varde. Nar
koncernens andel i ett intresseféretags forluster uppgar till eller
Overstiger dess innehav i intresseforetaget, inklusive eventuella
fordringar utan sakerhet, redovisar koncernen inte ytterligare
forluster, om inte koncernen har patagit sig legala eller informella
forpliktelser eller gjort betalningar for intresseforetagets rakning.

Koncernen beddmer vid varje rapportperiods slut om det finns
objektiva bevis for att nedskrivningsbehov foreligger for inves-
teringen i intressebolaget. Om sa &r fallet, beraknar koncernen
nedskrivningsbeloppet som skillnaden mellan intresseforetagets
atervinningsvarde och det redovisade vardet och redovisar belop-
pet i "Resultatandel i intresseféretag” i resultatrakningen.

2.10 Nedskrivningar av icke-finansiella anlaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar som har en obestambar nyttjandeperiod
eller immateriella tillgdngar som inte ar fardiga for anvandning,
skrivs inte av utan provas arligen avseende eventuellt nedskriv-
ningsbehov. Tillgangar som skrivs av bedéms med avseende pa
vardenedgang narhelst hdandelser eller forandringar i forhallanden
indikerar att det redovisade vardet kanske inte ar atervinningsbart.
En nedskrivning gors med det belopp varmed tillgdngens redovisa-
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de varde dverstiger dess atervinningsvérde. Atervinningsvardet &r
det hogre av tillgdngens verkliga varde minskat med forsaljnings-
kostnader och dess nyttjandevarde. Vid beddmning av nedskriv-
ningsbehov grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det finns
separata identifierbara kassafléden (kassagenererande enheter).
For tillgangar, andra an finansiella tillgangar, som tidigare har skri-
vits ner gors per varje balansdag en prévning av om aterforing bor
goras. Ingen aterféring gors av tidigare nedskrivningar av goodwill.

2.11 Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och
nettoférsaljningsvardet. Anskaffningsvardet faststalls med anvand-
ning av forst in, forst ut metoden, (FIFU).

2.12 Finansiella instrument

Pagero fordelar sina finansiella instrument i féljande kategorier i
enlighet med IFRS 9; upplupet anskaffningsvarde. Klassificering-
en baseras pa karaktaren av tillgangens kassafloden och pa den
affarsmodell tillgangen omfattas av.

2.12.1 Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsviirde
Réantebarande tillgangar (skuldinstrument) som innehas med syftet
att inkassera avtalsenliga kassafléden och dar dessa kassafloden
endast bestar av kapitalbelopp och rénta varderas till upplupet an-
skaffningsvarde. Det redovisade vérdet av dessa tillgangar justeras
med eventuella férvantade kreditférluster som redovisats (se stycke
nedskrivning nedan). Ranteintakter fran dessa finansiella tillgangar
redovisas med effektivrantemetoden och redovisas som finansiella
intakter. Koncernens finansiella tillgadngar som varderas till upplupet
anskaffningsvarde utgérs av Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar,
Kundfordringar, Ovriga fordringar och Likvida medel.

2.12.2 Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvdrde

Koncernens 6vriga finansiella skulder klassificeras som varderade

till upplupet anskaffningsvarde med tilldmpning av effektivranteme-
toden. Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde bestar av
Skulder till kreditinstitut, Konvertibla lan, Checkrakningskredit, Leve-
rantérsskuld och Ovriga skulder. Uppléning redovisas inledningsvis
till verkligt varde, netto efter transaktionskostnader. Upplaning
redovisas darefter till upplupet anskaffningsvarde och eventuell skill-
nad mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och
aterbetalningsbeloppet redovisas i rapporten éver totalresultat for-
delat 6ver laneperioden, med tillampning av effektivrantemetoden.
Upplaning klassificeras som kortfristig i balansréakningen om foreta-
get inte har en ovillkorad rattighet att senarelagga skuldens reglering
i minst tolv manader efter rapportperioden. Lamnade utdelningar
redovisas som skuld efter det att bolagsstamman godkant utdelning-
en. Leverantorsskulder och andra rorelseskulder har kort férvantad
|16ptid och varderas utan diskontering till nominella belopp.

Nedskrivning av finansiella instrument
2.12.3 Nedskrivningsprévning av finansiella tillgangar

Tillgangar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde
Koncernen beddmer vid varje rapporttillfalle de framtida forvan-
tade kreditférluster som &r kopplade till tillgdngar redovisade till
upplupet anskaffningsvéarde baserat pa framéatriktad information.
Koncernens finansiella tillgangar for vilka forvantade kreditférlus-
ter beddms utgors i allt vasentligt av hyresfordringar. Koncernens
reserveringsmetod baseras pa om det skett en vasentlig forand-
ring i kreditrisk eller inte. Koncernen redovisar en kreditreserv for
sadana forvantade kreditforluster vid varje rapporteringsdatum.
For koncernens finansiella tillgangar, i allt vasentligt kundfordring-
ar, tillampar koncernen den férenklade ansatsen for kreditreserve-
ring, det vill sdga, reserven kommer att motsvara den forvantade
forlusten éver hela kundfordringens livslangd. For att mata de for-
vantade kreditférlusterna har kundfordringar grupperats baserat
pa fordelade kreditriskegenskaper och férfallna dagar. Koncernen
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anvander sig utav framatblickande variabler for forvéntade kredit-
forluster.

2.13 Laneutgifter

Allmanna och sérskilda laneutgifter som ar direkt hanforliga till in-
kop, uppforande eller produktion av kvalificerade tillgangar, vilket ar
tillgdngar som det med nédvandighet tar en betydande tid i ansprak
att fardigstalla for avsedd anvandning eller forsaljning, redovisas som
en del av dessa tillgangars anskaffningsvarde. Aktiveringen upphor
nar alla aktiviteter som kravs for att fardigstalla tillgangen for dess
avsedda anvandning eller férsaljning huvudsakligen har slutforts.

Finansiella intakter som uppkommit nér sarskilt upplanat kapital
tillfalligt placerats i vantan pa att anvandas for finansiering av
tillgdngen, reducerar de aktiveringsbara laneutgifterna. Alla andra
laneutgifter kostnadsfors nér de uppstar.

2.14 Aktuell och uppskjuten skatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten skatt.
Den aktuella skattekostnaden berédknas pa basis av de skatteregler
som pa balansdagen ar beslutade eller i praktiken beslutade i de
lander dar moderforetaget och dess dotterforetag ar verksamma
och genererar skattepliktiga intakter.

Uppskjuten skatt redovisas, enligt balansrakningsmetoden, pa alla
tempordra skillnader som uppkommer mellan det skattemassiga
vardet pa tillgangar och skulder och deras redovisade varden i
koncernredovisningen. Uppskjuten inkomstskatt beraknas med
tillampning av skattesatser som har beslutats eller aviserats per
balansdagen och som férvantas galla nar den berérda uppskjutna
skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar pa underskottsavdrag redovisas i den
omfattning det ar troligt att framtida skattemassiga 6verskott kom-
mer att finnas tillgdngliga, mot vilka underskotten kan utnyttjas.

Uppskjutna skattefordringar och skulder kvittas nar det finns legal
kvittningsratt for aktuella skattefordringar och skatteskulder, de
uppskjutna skattefordringarna och skatteskulderna hanfor sig till
skatter debiterade av en och samma skattemyndighet och avser
antingen samma skattesubjekt eller olika skattesubjekt och det
finns en avsikt att reglera saldona genom nettobetalningar.

2.15 Ersattningar till anstallda

Pensionsforpliktelser

Koncernen har avgiftsbestamda pensionsplaner. En avgiftsbestamd
pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken koncernen betalar
fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte
nagra rattsliga eller informella forpliktelser att betala ytterligare av-
gifter om denna juridiska enhet inte har tillrackliga tillgdngar for att
betala alla ersattningar till anstallda som hanger samman med de
anstalldas tjanstgoring under innevarande eller tidigare perioder.

For avgiftsbestamda pensionsplaner betalar koncernen avgifter till
offentligt eller privat administrerade pensionsforsakringsplaner
pa obligatorisk, avtalsenlig eller frivillig basis. Koncernen har inga
ytterligare betalningsforpliktelser nar avgifterna val ar betalda.
Avgifterna redovisas som personalkostnader nar de forfaller till
betalning. Forutbetalda avgifter redovisas som en tillgang i den ut-
strackning som kontant aterbetalning eller minskning av framtida
betalningar kan komma koncernen tillgodo.

2.16 Kassaflodesanalys
Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisa-

de kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfort in- eller
utbetalningar.

Inbjudan till teckning och forvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)

Uppstallningsformer

Resultat- och balansrékning foljer arsredovisningslagens uppstall-
ningsform. Rapport 6ver férandring av eget kapital foljer kon-
cernens uppstallningsform men ska innehalla de kolumner som
anges i ARL. Vidare innebér det skillnad i bendmningar, jamfért
med koncernredovisningen, framst avseende finansiella intakter
och kostnader och eget kapital.

Andelar i dotterforetag

Andelar i dotterforetag redovisas till anskaffningsvarde efter av-
drag for eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet inkluderas
forvarvsrelaterade kostnader och eventuella tillaggskopeskillingar.
Nar det finns en indikation pa att andelar i dotterféretag minskat

i vdrde gors en berdkning av &tervinningsvardet. Ar detta lagre &n
det redovisade vardet gors en nedskrivning. Nedskrivningar redo-
visas i posterna "Resultat fran andelar i koncernforetag”.

Koncernbidrag

Koncernbidrag lamnade fran moderféretag till dotterféretag och
koncernbidrag erhallna till moderforetag fran dotterféretag redo-
visas som bokslutsdisposition.

Finansiella instrument
IFRS 9 tillampas ej i moderforetaget och finansiella instrument
varderas till anskaffningsvarde.

Not 3 Finansiell riskbedémning

3.1Finansiella riskfaktorer

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella
risker sasom marknadsrisk (valutarisk och ranterisk), kreditrisk,
samt kassaflédes- och likviditetsrisk. Koncernens évergripan-

de riskhanteringspolicy fokuserar pa oférutsagbarheten pa de
finansiella marknaderna och efterstravar att minimera potentiella
ogynnsamma effekter pa koncernens finansiella resultat.

Riskhanteringen skots centralt av moderforetaget Pagero AB

med VD/Koncernchef och CFO som ansvariga, enligt policys som
faststallts av styrelsen. VD/Koncernchef samt CFO godkdnner de
riskhanteringsatgarder som genomfors enligt policyn, och VD i
respektive dotterforetag har det operativa ansvaret for att policyn
foljs i det dagliga arbetet. Styrelsen har givit ledningen i uppdrag
att uppratta skriftliga policys saval for den 6vergripande riskhante-
ringen som for specifika omraden.

3.1.1 Marknadsrisk

Valutarisk

Pagero verkar pa en global marknad med stora delar av forsalj-
ningen och ink&pen i andra valutor an SEK. Forsaljning och inkdp
sker, férutom i SEK, till dvervagande del i US-dollar (USD) och
Euro (EUR). Valutarisk uppstar genom framtida affarstransaktio-
ner, redovisade tillgangar och skulder samt nettoinvesteringar i
utlandsverksamheter. Per 2020-12-31 sker ingen valutasakring.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 10 % i for-
hallande till Euron med alla andra variabler konstanta, skulle arets
resultat per den 31 december 2020 ha varit 3 629 TSEK (3 665 TSEK)
hogre/lagre, till storsta delen som en féljd av vinster/férluster vid
omrakning av kundfordringar och leverantdrsskulder i Euro.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 10 % i
forhallande till US-dollarn med alla andra variabler konstanta, skulle
arets resultat per den 31 december 2020 ha varit 1 897 TSEK (1 950
TSEK) hogre/lagre, till storsta delen som en foljd av vinster/forluster
vid omrakning av kundfordringar och leverantérsskulder i USD.
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Ranterisk i upplaning

Koncernens rénterisk uppstar genom langfristig upplaning. Det
kravs styrelsebeslut for att ta upp nya lan utéver beviljade krediter.
Pagero anvander som huvudregel inte derivatinstrument for att
justera underliggande ranteexponering, eftersom denna endast
uppstar i undantagsfall. Under 2020 bestod koncernens upplaning
till fast och rorlig ranta av svenska kronor.

Genomférda simuleringar utvisar att effekten pa resultatet av en
andring pa 0,5 procent skulle vara en maximal 6kning med 737
TSEK (739 TSEK) respektive minskning med 737 TSEK (739 TSEK) pa
verklig skuld pa balansdagen.

3.1.2 Kreditrisk

Kreditrisk hanteras pa koncernniva, med undantag for kreditrisk
avseende utestaende kundfordringar. Varje koncernforetag ansva-
rar for att félja upp och analysera kreditrisken for varje ny kund
innan standardvillkor for betalning och leverans erbjuds. Kreditrisk
uppstar genom likvida medel, derivatinstrument, och tillgodoha-
vande hos banker och finansiella institut samt kreditexponeringar
gentemot kunder, inklusive utestdende fordringar och avtalade
transaktioner. Anvandningen av kreditgranser féljs upp regelbun-
det och ledningen forvantar sig inte nagra forluster till foljd av
utebliven betalning fran motparter.

3.1.3 Kassaflodes- och likviditetsrisk

Kassaflédesprognoser upprattas av koncernens rorelsedrivande
foretag och aggregeras av koncernens CFO. Koncernens CFO
foéljer noga rullande prognoser for koncernens likviditetsreserv
for att sakerstalla att koncernen har tillrackligt med kassamedel
for att mota behovet i den I6pande verksamheten samtidigt

som de l6pande bibehaller tillréackligt med utrymme péa avtalade
kreditfaciliteter som inte nyttjats sa att koncernen inte bryter mot
lanelimiter eller lanevillkor (dar tillampligt) pa nagra av koncernens
lanefaciliteter. Sddana prognoser beaktar koncernens planer for
skuldsanering, uppfyllelse av lanevillkor, uppfyllelse av interna
balansrakningsbaserade resultatmatt och, om tillampligt, externa
tillsyns- eller legala krav - till exempel valutarestriktioner.

Nedanstaende tabell analyserar koncernens finansiella skulder,
uppdelade efter den tid som pa balansdagen aterstar fram till den
avtalsenliga forfallodagen. De belopp som anges i tabellen ar de
avtalsenliga, odiskonterade kassaflédena.

Koncernen Mindre Mellan Mellan
31 december 2020 an1ar 1och2ar 2och5ar
Skulder till kreditinstitut - 71318 36729
Leasingskuld 16 398 6 685 3895
Skulder till kreditinstitut 48 103 - -
Leverantorsskulder 25481 - -
Ovriga kortfristiga skulder 45 491 - -
Summa 135473 78 003 40 623
Koncernen Mindre  Mellan1  Mellan 2
31 december 2019 an1ar och2ar och5ar
Skulder till kreditinstitut - 63 699 32805
Konvertibellan 2075 - -
Checkrakningskredit 36 682 - -
Skulder till kreditinstitut 10436 - -
Leverantérsskulder 36 608 - -
Ovriga kortfristiga skulder 44218 - -
Summa 130 020 63 699 32805
F-18 Inbjudan till teckning och forvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)

Not 4 Sammanfattning av viktiga uppskattningar
och bedémningar

Uppskattningar och bedémningar utvarderas |6pande och baseras
pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar
pa framtida handelser som anses rimliga under radande férhal-
landen.

Viktiga uppskattningar och bedémningar

for redovisningsandamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden.

De uppskattningar for redovisningsandamal som blir féljden av
dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det verkliga
resultatet. De uppskattningar och antaganden som innebar en
betydande risk for vasentliga justeringar i redovisade varden for
tillgdngar och skulder under ndstkommande rékenskapsar be-
handlas i huvuddrag nedan.

Provning av nedskrivningsbehov fér goodwill

Koncernen undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov
foreligger for goodwill, i enlighet med den redovisningsprincip som
beskrivs i not 2. Atervinningsvarden fér kassagenererande enheter
har faststallts genom berdkning av nyttjandevarde. For dessa
berakningar maste vissa uppskattningar goras.

Immateriella tillgangar

Immateriella tillgdngar i koncernen uppgar till ett vasentligt varde
och bestar framst av balanserade utgifter for utvecklingsarbeten.
Dessa utvecklingsarbeten ar férutsattningen for att koncernen
skall vara konkurrenskraftig pa den internationella marknaden for
digitala meddelandetjanster. Koncernen bedémer varje ar om ak-
tivering av utvecklingsarbeten motiveras utifran prognoser gjorda
Over en viss tidsperiod.

Vardering av uppskjutna skattefordringar
Koncernen bedémer varje ar om aktivering av uppskjutna skatteford-
ringar motiveras utifran prognoser gjorda over en viss tidsperiod.

Not 5 Segmentsinformation

Pagero &r en innovativ svensk koncern specialiserad pa digitala
affarsmeddelandetjanster. Koncernen levererar l6sningar for
digitala affarsmeddelandetjanster och tillhandahaller ett komplett
sortiment av meddelandetjanster till alla typer av féretag och orga-
nisationer. Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som Gverens-
stammer med den interna rapportering som lamnas till den hogste
verkstallande beslutsfattaren. Den hogste verkstallande beslutsfat-
taren ar den funktion som ansvarar for tilldelning av resurser och
beddmning av rorelsesegmentens resultat. Pageros verksamhet
bestar av rorelsesegmentet digitala affarsmeddelandetjanster.

Rérelsesegmentet redovisas enligt samma redovisningsprinciper
som koncernen. En uppdelning av intdkterna fran alla produkter
och tjanster ser ut som foljer:

Koncernen
Analys av intakter per intaktsslag 2020 2019
Licensforsaljning 168 953 149 088
Transaktionsforsaljning 133793 121136
Tjansteforsaljning 45 461 40 036
Summa 348 207 310 260

Koncernen har sitt sate i Sverige. Intakterna fran externa kunder
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i Sverige uppgar till 132 084 TSEK (125 907 TSEK) och summa in-
takter fran externa kunder i andra lander uppgar till 216 123 TSEK
(184 344 TSEK). Fordelningen av intakter fran externa kunder per
land framgar i not 6 nedan.

Summa anlaggningstillgangar, andra an finansiella instrument och
uppskjutna skattefordringar (det finns inga tillgangar i samband
med férmaner efter avslutad anstallning eller rattigheter enligt
forsakringsavtal), som ar lokaliserade i Sverige uppgar till 480 992
TSEK (470 493 TSEK) och summan av sadana anlaggningstillgangar
lokaliserade i andra lander uppgar till 6 609 TSEK (7 547 TSEK).

Licensforsaljning redovisas éver avtalets 16ptid, oftast 12 manader
och tjansteintakter redovisas vid leverans av projektet.

Not 6 Nettoomsattning per geografiskt

omrade
Koncernen
Nettoomsattningens fordelning 2020 2019
Sverige 132084 125916
Tyskland 76 156 68 624
Finland 36615 30947
Belgien 15552 10199
Norge 22075 20928
Irland 13294 11638
Storbritannien 11910 10072
Schweiz 6 149 5139
USA 5630 3693
Holland 5499 3701
Danmark 5359 4665
Osterrike 3762 3789
Spanien 2753 2239
Polen 1788 1879
Italien 1734 1515
Australien 1658 1497
Frankrike 1292 1145
Sydafrika 1169 774
Luxemburg 618 0
Portugal 546 310
Nya Zeeland 531 0
Estland 523 440
Indien 396 0
Turkiet 280 507
Ungern 261 0
Tjeckien 166 0
Slovakien 130 0
Malta 55 118
Ovriga 221 528
Summa 348 207 310 260

Moderforetaget har huvudsakligen tjansteintakter fran dotterfore-
tag i koncernen.

Not 7 Ovriga rérelseintakter

Koncernen

Ovriga rorelseintikter uppdelade

pa intaktsslag 2020 2019
Erhallna bidrag 3 114
Hyresintakter 584 844
Valutakursdifferenser -1 352 -832
Koncerninterna tjanster - -
Ovrigt (vidarefakturering) 1779 878
Summa 1015 1004

Not 8 Leasingavtal

I balansrakningen redovisas féljande belopp relaterade till lea-
singavtal:

Koncernen
Tillgangar med nyttjanderatt 2020 2019
Fastigheter 21799 21233
Utrustning 1951 1385
Fordon 2681 1715
Koncernen totalt 26 432 24333

Koncernen
Leasingskulder 2020 2019
Kortfristiga 16 398 13180
Langfristiga 10 580 11497
Koncernen totalt 26 977 24 677

| resultatrakningen redovisas foljande belopp relaterade till lea-
singavtal:

Koncernen
Avskrivningar pa nyttjanderatter 2020 2019
Fastigheter 13741 12653
Utrustning 1082 692
Fordon 2016 1821
Koncernen totalt 16 840 15167

Det totala kassaflodet gallande leasingavtal under 2020 var gal-
lande amortering 16,6 MSEK (14,8 MSEK) och ranta 1,0 MSEK (0,9
MSEK). Nyttjanderatter har tillkommit under aret till ett belopp av
18,9 MSEK. Kostnader under aret avseende leasingavtal till Iagt
varde ar 0,7 MSEK.

Inbjudan till teckning och forvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)  F-19
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Not 9 Ersattning till revisorer

Koncernen

2020 2019
PWC
Revisionsuppdrag 323 380
Revisionsverksamhet utéver 25 177
revisionsuppdraget
Skatteradgivning 350 621
Summa 698 1178
Utlandska dotterbolagens
lokala revisionsbyraer
Revisionsuppdrag 351 367
Summa 351 367

Not 11 Ersattningar till anstallda m.m.

Not 10 Narstdendestransaktioner

Pagero Group AB ager 100% av aktierna i Pagero AB.

Summa Equity ager 38,7% via bolag, Bengt Nilsson via bolag
ager 9,8%, Sjatte AP-fonden ager 8,2%, Mats Claesson via bolag
ager 7,6% och Swedbank Robur via fonder ager 7,4% av aktierna
i Pagero Group AB per den 31 december 2020 och bedéms ha
betydande inflytande 6ver koncernen. For resterande 28,4% av
aktierna ar spridningen stor, dar ingen enskild person har en
stérre dgarandel an 6,0%. Andra narstadende parter ar samtliga
dotterbolag inom koncernen samt ledande befattningshavare

i koncernen, dvs. styrelsen och féretagsledningen, samt deras
familjemedlemmar.

KONCERNEN
Koncernen 2020 2019
Léner och andra ersattningar 200093 160 741
Sociala avgifter 48 826 41 252
Pensionskostnader - avgiftsbestamda planer 17 355 14 247
Koncernen totalt 266 274 216 240
Léner och andra ersattningar
2019
2020 Léner och
Léner och 2020 andra 2019
andra ersatningar Pensions- ersattningar Pensions-
(varav tantiem) kostnader (varav tantiem) kostnader
Styrelseledaméter, verkstallande direktor och
andra ledande befattningshavare 2626 698 2589 611
- varav tantiem - - - -
Ovriga anstéllda 197 467 16 657 158 152 13636
Koncernen totalt 200 093 17 355 160 741 14 247
Kénsfordelning i koncernen (inkl. dotterféretag) for
styrelseledaméter och évriga ledande befattningshavare
2020 2019
Antal pa Antal pa
balansdagen Varav kvinnor balansdagen Varav kvinnor
Styrelseledamoter 7 1 7 -
Verkstallande direktor och andra
ledande befattningshavare 2 - 2 -
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Medelantal anstallda med geografisk fordelning per land

2020 2019
Medelantal Medelantal
Moderforetaget anstallda Varav kvinnor anstallda Varav kvinnor
Sverige 177 66 63 22
Summa moderforetag 177 66 63 22
Dotterforetag
Sverige 26 9 114 44
Norge 3 - 3 -
Finland 20 6 14 3
Irland 1 - 1 -
Storbritannien 10 6 7 3
Férenade Arabemiraten 5 1 3 -
Spanien 32 7 23 6
Frankrike 2 - 2 -
USA 4 1 2 -
Tyskland 52 18 45 17
Italien 1 - 1 -
Indien 1 - 2 -
Australien 6 2 1 -
Singapore 2 - - -
Summa dotterforetag 165 50 218 73
Koncernen totalt 342 116 281 95
Styrelseledamaéter 7 1 7 -
Pensioner

Koncernen har premiebestdmda pensionsplaner. Pensionskostnaden avser den kostnad som paverkat arets resultat.
Ersattning till ledande befattningshavare
Riktlinjer

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvoden enligt bolagsstammans beslut.

Ersattningar och 6vriga formaner 2020

Grundldn/ Rorlig Ovriga Pensions-

styrelsearvode ersattning formaner kostnader Summa
Birger Steen, styreleordférande - - - - -
Jonas Edlund, styrelseledamot 814 - - 268 1081
Christian Melby, styrelseledamot - - - - -
Mats Claesson, styrelseledamot - - - - -
Mats Ryding, styrelseledamot - - - - -
Karin Sands;jo, styrelseledamot - - - - -
Bengt Nilsson, Vd och styrelseledamot 1812 - - 430 2243
Summa 2626 - - 698 3324

Inbjudan till teckning och férvarv av aktier i Pagero Group AB (publ)  F-21
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Ersattningar och 6vriga formaner 2019

Grundldn/ Rorlig Ovriga Pensions-

styrelsearvode ersattning formaner kostnader Summa
Christian Melby, styreleordférande - - - - -
Jonas Edlund, styrelseledamot 783 - - 240 1023
Johannes Lien, styrelseledamot - - - - -
Mats Claesson, styrelseledamot - - - - -
Mats Ryding, styrelseledamot - - - - -
Bengt Nilsson, Vd och styrelseledamot 1806 - - 371 2177
Summa 2589 - - 611 3200

1 januari 2021 har verkstallande direktéren ingatt ett nytt tillsvidareanstallningsavtal som galler i tva ar med majlighet till forlangning med
1 ar. Lénen pa 194 000 kr samt pension pa 150 000 kr utgar per manad. Ingen bonus utgar.

Pensioner

Verkstallande direktéren har ingatt nytt tillsvidareanstallningsavtal efter fyllda 65 ar med ovan pensionsvillkor. Pensionsavtalet for dvriga
ledande befattningshavare anger att pensionspremien varierar mellan 14-25 % av den pensionsgrundande I6nen.

Avgangsvederlag

Mellan Verkstallande direktéren och foretaget galler en uppsagningstid om 6 manader. Mellan foretaget och Verkstallande direktéren
galler en uppsagningstid om 18 manader. Inga avgangsvederlag forutom 16n och évriga ersattningar enligt anstallningsavtalet finns.

Mellan foretaget och andra ledande befattningshavare galler en 6msesidig uppsagningstid om 3-6 manader. Inga avgangsvederlag finns

avtalade med 6vriga ledande befattningshavare.

Not 12 Finansiella intakter/Ranteintakter
och liknande resultatposter

Not 13 Finansiella kostnader/Rantekostnader
och liknande resultatposter

Koncernen Koncernen
2020 2019 2020 2019
Rantor 265 36 Kursdifferenser pa fordringar -2432 -2907
265 36 Ovriga rantekostnader -9911 -7 304
Ovriga finansiella kostnader -227 -
Summa -12 569 -10 211
Not 14 Inkomstskatt/Skatt pa arets resultat
Koncernen Koncernen
2020 2019 2020 2019
Aktuell skatt: Resultat fore skatt -86 250 -72 825
Aktuell skatt pé &rets resultat -1095 -1902 Inkomst berdknad med 21,4% 18 458 15584
Summa aktuell skatt -1095 -1902
Skatteeffekter av:
Uppskjuten skatt (not 19) 2514 2115 + Skatteeffekt ej avdragsgilla
Inkomstskatt 1419 213 kostnader 674 2999
+ Skatteeffekt annan skattesats i
utlandet -33 -
Inkomstskatten pa resultatet skiljer sig fran det teoretiska belopp « Skatt pa fg &rs resultat _ 46
som skulle ha framkommit vid anvandning av vagd genomsnitt- o -
lig skattesats for resultaten i de konsoliderade foretagen enligt * Skattemassiga underskott for
foljande: vilka ingen uppskjuten skattefor-
dran redovisats -16 893 -12 489
+ Utnyttjande av forlustavdrag som
tidigare inte redovisats 717 459
Skattekostnad 1419 213
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Not 15 Immateriella tillgangar

Balanserade

utgifter for
utvecklings- Kundanskaff-

Koncernen arbeten Nyttjanderatter ningskostnad Summa
2019

Ingdende anskaffningsvérde 271797 13947 10933 296 676
Ingdende redovisat varde leasade tillgangar - 33171 - 33171
Inkdp/upparbetning 67 998 6424 13036 87 458
Omrakningsdifferens 1821 -10 876 - -10 876
Utgaende anskaffningsvarde 341616 42 666 23969 408 250
Ingdende ackumulerade avskrivningar -151 676 -10 450 -5123 -167 249
Arets avskrivningar -37 577 -15 647 -9722 -62 945
Omklassificering - 9 054 - 9 054
Utgaende ackumulerade avskrivningar -189 253 -17 043 -14 845 -221 140
Redovisat varde 152 363 25623 9124 187 110
2020

Ingdende anskaffningsvarde 341616 42 666 23969 408 250
Inkép/upparbetning 74762 23243 16 536 114 541
Utrangering - -4 261 - -4 261
Omrakningsdifferens 494 - - 494
Utgaende anskaffningsvarde 416 872 61648 40 505 519 024
Ingdende ackumulerade avskrivningar -189 253 -17 043 -14 845 -221 140
Arets avskrivningar -46 160 -17 264 -14 938 -78 362
Utgaende ackumulerade avskrivningar -235412 -34 307 -29783 -299 502
Redovisat véarde 181 460 27 341 10722 219 523

Som del av nyttjanderéatter per 2020-12-31 finns leasade tillgangar med 26 432 (24 333) TSEK (se not 8).
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Koncernen Teknologi Kundrelationer Varumarken Goodwill Summa
2019

Ingdende anskaffningsvarde 14 358 75086 28 460 182761 300 665
Omrakningsdifferens 211 1091 332 2542 4176
Utgaende anskaffningsvarde 14 569 76 177 28792 185 303 304 841
Ingdende ackumulerade avskrivningar -2903 -7510 -3536 - -13 949
Arets avskrivningar -2 996 -7614 -2 879 - -13 489
Omrakningsdifferens 5 12 4 - 21
Utgaende ackumulerade avskrivningar -5894 -15112 -6 411 - -27 417
Redovisat varde 8675 61065 22 381 185 303 277 424
2020

Ingdende anskaffningsvarde 14569 76 177 28792 185303 304 841
Omrakningsdifferens -529 -2729 -831 -6 360 -10 450
Utgaende anskaffningsvarde 14 040 73 448 27 961 178 943 294 391
Ingdende ackumulerade avskrivningar -5894 -15112 -6 411 - -27 417
Arets avskrivningar -2 891 -7 345 -2796 - -13 032
Omrakningsdifferens -1 - - - -1
Utgaende ackumulerade avskrivningar -8 786 -22 457 -9 207 - -40 450
Redovisat varde 5254 50 991 18 754 178 943 253942

Provning av nedskrivningsbehov for goodwill
Goodwill évervakas av ledningen pa koncernniva, vilket sammanfaller med den kassagenererande enheten (KGE) pa vilket goodwill forde-
las. Féljande &r en sammanstélining av goodwill fordelat pa kassagenererande enhet:

Ingdende Utgaende
redovisat Omraknings redovisat
varde Forvarv Forsaljning differens varde

2019
Primelog Software 15850 - - - 15 850
Health Business System GmbH 164 970 - - 2542 167 512
PaletteNetwork 1940 - - 0 1940
Koncernen totalt 182761 - - 2542 185 303
Ingdende Utgaende
redovisat Omraknings- redovisat
varde Tillagg Foérsaljning differens varde

2020
Primelog Software 15850 - - - 15850
Health Business System GmbH 167 512 - - -6 360 161153
PaletteNetwork 1940 - - - 1940
Koncernen totalt 185 303 - - -6 360 178 943

Vasentliga antaganden som anvants for berakningar av nyttjandevarden:

+ Arlig volymtillvéxt i snitt for de férsta fem aren ar 24 %.

+ Vagd genomsnittlig tillvaxttakt pa 2 % anvand for att extrapolera kassafléden bortom budgetperioden.

+ Diskonteringsranta pa 11 % fore skatt anvand vid nuvardeberakning av uppskattade framtida kassafléden.

Ledningen har bedomt att den arliga volymtillvaxten for KGE 6ver den femariga prognosperioden &r ett viktigt antagande. Forsaljningsvo-
lymen i respektive period &r den huvudsakliga orsaken till utvecklingen av intékter och kostnader. Den arliga volymtillvéxten baseras pa
tidigare resultat och ledningens férvantningar pa marknadsutvecklingen. Den langsiktiga tillvaxttakt som anvénds éverensstammer med
de prognoser som finns i branschrapporter. De diskonteringsrantor som anvands anges fore skatt och aterspeglar specifika risker som
galler for rérelsesegmentet.

Ingen rimlig mojlig forandring i viktiga antaganden skulle innebara att det redovisade vardet skulle dverstiga atervinningsvardet.
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Not 16 Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och Inventarier,
andra tekniska verktyg och

Koncernen anlaggningar installationer Summa
Per 1 januari 2019

Anskaffningsvarde 8 630 21335 29 965
Ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar -4908 -11 979 -16 887
Redovisat varde 3722 9 356 13078
Rakenskapsaret 2019

Ingdende redovisat varde 3722 9 356 13078
Inkép 2728 4524 7 252
Avskrivningar -1389 -5436 -6 825
Utgaende redovisat varde 5061 8445 13 506
Per 31 december 2019

Anskaffningsvarde 11358 25860 37 217
Ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar -6 297 -17 415 -23712
Redovisat varde 5061 8445 13 505
Rakenskapsaret 2020

Ingdende redovisat varde 5061 8445 13 505
Inkép 3029 2939 5968
Forsaljning och utrangeringar 0 -35 -35
Kursdifferenser 20 26 46
Avskrivningar -1 806 -3 541 -5348
Utgaende redovisat varde 6303 7834 14137
Per 31 december 2020

Anskaffningsvarde 14 407 28790 43197
Ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar -8 103 -20 956 -29 059
Redovisat varde 6303 7 834 14137
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Not 17 Ovriga finansiella anlaggningstillgangar Not 18 Uppskjuten skatt forts.
Finansiella anlaggningstillgangar fordelas enligt féljande: Koncernen
Koncernen Immateriella
o . anlaggnings-
Ovr.!ga f!nanslellf Uppskjutna skatteskulder tillgangar Summa
anlaggningstillgangar 2020-12-31  2019-12-31
o . Per 1 januari 2019 21913 21913
Aktier i onoterade innehav 1 1
. Redovisat i resultatrakningen -1077 -1077
Hyresdepositioner 2875 1965
A " . Omrakningsdifferens -544 -544
Summa ovriga finansiella
anlaggningstillgangar 2876 1966 Per 31 december 2019 20 292 20 292
Redovisat i resultatrakningen -2 230 -2230
Omrakningsdifferens -842 -842
Per 31 december 2020 17 221 17 221

Not 18 Uppskjuten skatt

Uppskjutna skattefordringar redovisas for skattemassiga under-
Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder fordelas enligt féljan-  skottsavdrag i den utstrackning som det ar sannolikt att de kan
de: tillgodogoras genom framtida beskattningsbara vinster. Aktivering-
Koncernen en motiveras av framtida prognoser for koncernen. Koncernen re-
dovisade uppskjutna skattefordringar uppgaende till 19 916 TSEK

Uppskjutna skattefordringar 2020-12-31  2019-12-31 (19 649 TSEK), avseende forluster uppgaende till 347 568 TSEK
Uppskjutna skattefordringar som (265 973 TSEK), som kan utnyttjas mot framtida beskattningsbar
ska regleras efter 12 manader 19916 19 649 vinst. Underskottsavdrag i svenska bolag forfaller inte vid nagon

Ssumma uppskjutna given tidpunkt.

skattefordringar 19916 19 649

Uppskjutna skatteskulder

Uppskjutna skatteskulder som ska
regleras efter mer &n 12 manader 12515 15672

Uppskjutna skatteskulder som ska
regleras inom 12 manader 4706 4619

Summa uppskjutna
skatteskulder 17 221 20 292

Forandring i uppskjutna skattefordringar och skulder under aret,
utan hansyn tagen till kvittningar som gjorts inom samma skatte-
rattsliga jurisdiktion, framgar nedan:

Koncernen

Under-

skotts-
Uppskjutna skattefordringar avdrag Summa
Per 1 januari 2019 18611 18611
Redovisat i resultatrakningen 1038 1038
Per 31 december 2019 19 649 19 649
Redovisat i resultatrakningen 284 284
Omrakningsdifferens -17 -17
Per 31 december 2020 19916 19916
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Not 19 Finansiella instrument per kategori

Koncernen
Upplupet Summa

Tillgangar i balansrakningen anskaffningsvarde

31 december 2020

Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar 2876 2876
Kundfordringar 94778 94778
Ovriga fordringar 3145 3145
Likvida medel 210 849 210 849
Summa 311649 311649
31 december 2019

Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar 1966 1966
Kundfordringar 80970 80970
Ovriga fordringar 2089 2089
Likvida medel 15591 15 591
Summa 100 616 100 616
Koncernen

Upplupet

Skulder i balansrakningen anskaffningsvarde Summa
31 december 2020

Skulder till kreditinstitut 147 538 147 538
Checkrakningskredit - -
Leverantdrsskulder 25481 25481
Ovriga kortfristiga skulder 45 491 45 491
Summa 218510 218510
31 december 2019

Konvertibler 11858 11858
Skulder till kreditinstitut 100 197 100 197
Checkrakningskredit 35794 3579%
Leverantdrsskulder 36 608 36 608
Ovriga kortfristiga skulder 44 218 44 218
Summa 228 674 228 674
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Not 20 Kundfordringar Not 21 Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter
Koncernen
2020-12-31  2019-12-31 Koncernen
Kundfordringar 97 782 82121 2020-12-31  2019-12-31
Minus: reservering forlustreserv -3004 -1152 Forutbetalda hyror 3448 3314
Kundfordringar - netto 94 778 80970 Forutbetalda leasingavgifter 279 170
Forutbetalda forsakringar 1037 1118
Per den 31 december 2020 uppgick fullgoda kundfordringar till 94 8
778 KSEK (80 970 TSEK) fér koncernen. Per den 31 december 2020 Upplupna intakter 4504 902
uppgick fullgoda kundfordringar till 0 KSEK (0 TSEK) fér moderfo- Ovrigt 10 241 13369
retaget.
Summa 19 509 18 873
Per den 31 december 2020 var kundfordringar uppgaende till 33
282 KSEK (37 912 TSEK) forfallna varav 3 004 TSEK (1 152 TSEK) ar
att betrakta som forlustreserv for koncernen. Fér moderforetaget
uppgick det till 0 TSEK (0 TSEK). Reserven beddms utifran kund- o
fordringarnas forfallostruktur. Not 22 Likvida medel
Aldersanalysen av dessa kundfordringar framgar nedan:
Koncernen
Koncernen 2020-12-31  2019-12-31
2020-12-31  2019-12-31 Banktillgodohavande 210 849 15591
1-30 dagar 13626 12 359 Total 210 849 15 591
31-60 dagar 3783 7678
> 60 dagar 15873 17 875
Summa forfallna kundfordringar 33282 37912

Per den 31 december 2020 har koncernen redovisat kundfordring-
ar dar nedskrivningsbehov féreligger pa 3 004 TSEK (1 152 TSEK).
For moderforetaget uppgick det till 0 TSEK (0 TSEK).

Koncernen

2020-12-31  2019-12-31
EUR 52 460 34 341
SEK 28155 35293
NOK 5865 4794
usb 4281 2485
GBP 2677 2220
DKK 943 1382
AUD 263 356
NzZD 102 0
TRY 21 97
SGD 8 0
CAD 2 2
Summa 94778 80970

Avsattningar till respektive aterforingar av reserver for osakra
kundfordringar ingar i posten ovriga externa kostnader i resulta-
trakningen.
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Not 23 Aktiekapital och 6vrigt tillskjutet kapital

Ovrigt tillskjutet

Koncernen Antal aktier Aktiekapital kapital Summa
Per 1 januari 2019 10202 701 1117 463 089 464 207
Omstruktureringsjustering -10 202 701 -1 117 - -1117
Registrering av aktiekapital 3385105 50 - 50
Apportemission 6817 596 101 - 101
Nyemission 571428 8 24992 25000
Nyemission 500 000 7 59993 60 000
Nyemission, forvarvskostnad - -98 -98
Per 31 december 2019 11274129 167 547 976 548 142
Nyemission, konvertering konvertibler 135505 2 11855 11857
Nyemission 1607 717 1133 249 839 250972
Fondemission - -972 -972
Pagdende nyemission 321543 - 50 000 50 000
Forvarvskostnader nyemission - -9994 -9994
Per 31 december 2020 13 338 894 1302 848 702 850 004

Alla aktier som emitterats av moderforetaget ar till fullo betalda per 2020-12-31
Under rakenskapsaret har foljande aktieemission genomforts:
* Nyemission om 11 857 TSEK (April 2020) som en foljd av konvertering av aktier i konvertibelprogrammet

Not 24 Teckningsoptionsprogram 2018

I mars 2018 utgavs ett teckningsoptionsprogram avseende 417 000 teckningsoptioner riktade till Bolagets personal med Iésenkurs
130 SEK, 16sentidpunkt &r 2022-12-02 - 2023-03-01. Optionens l6senpris var 5,43 SEK vilket motsvarar verkligt varde.
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Not 25 Upplaning

Redovisat varde

Verkligt varde

Koncernen 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Skulder till kreditinstitut 100 836 90 064 100 836 90 064
Summa langfristig upplaning 100 836 90 064 100 836 90 064
Kortfristig

Checkrakningskredit - 3579% - 3579
Skulder till kreditinstitut 46 664 10132 46 664 10132
Ovriga skulder 38 - 38 -
Summa kortfristig upplaning 46 702 45 927 46 702 45 927
Summa upplaning 147 538 135991 147 538 135991

Det verkliga vardet pa kortfristig uppldning motsvarar dess redovisade varde, eftersom diskonteringseffekten inte ar vasentlig.

Koncernen
Skulder till kreditinstitut

Koncernens upplaning ar i SEK. Koncernens upplaning bestar av lan fran Nordea om 100 MSEK samt en forvarvskredit pa 50 MSEK.
Under 2020 amorterades 2,5 MSEK av lanet. Lanen I16per med rénta motsvarande STIBOR 30 - 90 dagar + 3,5 % enheter.

Checkrikningskredit

Koncernen har en beviljad checkrakningskredit om 52 600 TSEK som omférhandlas arligen. Av beviljad checkrakningskredit har 0 TSEK
(35 794 TSEK) utnyttjats per den 31 december 2020. Checkrakningskrediten I6per med en ranta om 2,901 % vilken betalas mdnadsvis.
Villkor kopplade till checkrakningskrediten avser koncernen och dotterbolagen. Pagerokoncernen har fortsatt ocksa tillgang till en check-

rakningskredit pa 250 KEUR i Tyskland.

Not 26 Konvertibla lan

Koncernen

Losenkurs
Lan Loptid Ranta (SEK/aktie) 2020-12-31 2019-12-31
KSB 11 180302-200302 Stibor90 +5% 87,50 - 11 858
Summa - 11858
Moderforetaget

Lésenkurs
Lan L6ptid Ranta (SEK/aktie) 2020-12-31 2019-12-31
KSB 11 180302-200302 Stibor90 +5% 87,50 - 11 858
Summa - 11 858

Konvertiblerna har under 2020 konverterats till aktier.
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Not 27 Upplupna kostnader och forutbetalda

intakter

Not 28 Stallda sakerheter

Koncernen
Koncernen 2020-12-31  2019-12-31
2020-12-31  2019-12-31 Foéretagsinteckningar 30 050 30050
Upplupna léner 5733 3944 Totalt 30050 30 050
Upplupna semesterléner 20 506 16 477
Upplupna sociala avgifter 8 356 7 344
Upplupna rantekostnader 0 1161 .
Forutbetald intakt fran kund 104 862 74 057 Not 29 Ej kassaﬂédespaverkande pOSter
Ovriga upplupna kostnader 8316 1110
Summa 147 774 104 093 Koncernen
2020-12-31  2019-12-31
Avskrivningar 96 742 84 434
Summa 96 742 84 434
Not 30 Rapport over forandring i finansiella kassafléden
UB 31
IB 1 januari december
Koncernen 2020 Upptagnalan Amortering lan Kassaflode 2020
Langfristiga skulder till kreditinstitut 90 064 10772 - 10772 100 836
Konvertibellan 11858 - -11 858 - -
Kortfristiga skulder till kreditinstitut 10132 39127 -2 558 36 569 46 702
Checkkredit 35794 - -35794 -35794 -
Leasingskuld 24677 18 927 -16 627 -16 627 26 977
172 526 68 826 -66 837 -5 080 174 515
Likvida medel -15591 - - -195 259 -210 849
Likvida medel -15 591 - 46 309 -195 259 -210 849
Nettoskuld 156 935 68 826 -20 528 -200 339 -36 334
Konvertibellan har konverterats till aktier och ar inte kassaflddespaverkande. Upptagna leasingskulder om 18 927 ar inte
kassaflddespaverkande.
UB 31
IB 1 januari december
Koncernen 2019  Upptagnalan Amortering lan Kassafléde 2019
Langfristiga skulder till kreditinstitut 267 100 000 -10 203 89797 90 064
Konvertibellan 11858 - - - 11858
Kortfristiga skulder till kreditinstitut 678 10 000 -546 9454 10132
Checkkredit 46 896 -11102 - -11102 35794
Lan fran agare 75623 - -75 623 -75 623 -
Leasingskuld 33171 6329 -14 823 -14 823 24677
168 494 105 227 -101 195 -2 297 172 526
Likvida medel -18 272 - - 2747 -15526
Likvida medel -18 272 - - 2747 -15 526
Nettoskuld 150 221 105 227 -101 195 449 157 000
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UB 31

IB 1 januari december

2020 Upptagnalan Amortering lan Kassafléde 2020

Langfristiga skulder till kreditinstitut 90 036 10 800 - 10 800 100 836

Konvertibellan 11858 - -11 858 - -

Kortfristiga skulder till kreditinstitut 10 060 39089 -2 447 36 642 46 702

Checkkredit 37973 - -37 973 -37 973 -

149 927 49 889 -52 277 9470 147 538

Likvida medel 6 597 - - 47 407 54 003

Likvida medel 6 597 - - 47 407 54 003

Nettoskuld 156 524 49 889 -52277 56 876 201 542
Konvertibellan har konverterats till aktier och ar ej kassaflodespaverkande.

UB 31

IB 1 januari december

Moderforetaget 2019  Upptagnalan Amortering lan Kassaflode 2019

Langfristiga skulder till kreditinstitut 103 100 000 -10 067 90 036 90 036

Konvertibellan 11858 - - - 11858

Kortfristiga skulder till kreditinstitut 61 10 000 - 10 060 10 060

Checkkredit - 37973 - 37973 37973

Lan fran agare 75623 - -75 623 -75 623 -

87 645 147 973 -85 691 62 446 149 926

Likvida medel 9 647 - - -3 050 6597

Likvida medel 9 647 - - -3050 6 597

Nettoskuld 97 291 147 973 -85 691 59 396 156 523
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Not 31 Koncernstruktur

Koncernens
Namn Organisationsnr Sate agarandel
Pagero AB 556581-4695 Goteborg 100%
Pagero Sverige AB 556752-2981 Goteborg 100%
Pagero Norway AS 994 194 585 Oslo 100%
Pagero OY 2360990-0 Helsingfors 100%
Pagero e-Invoice Ltd 553 375 Dublin 100%
Pagero Danmark ApS 36 951 931 Képenhamn 100%
Pagero UK Ltd 09507974 London 100%
Pagero Gulf FZ-LLC 93061 Dubai 100%
Pagero Ibérica S.L. B87579181 Madrid 100%
Pagero France SAS 822339511 Paris 100%
Pagero Inc 35-2603702 Chicago 100%
Pagero Enetwork Iletisim Limited Sirketi 111495-5 Istanbul 100%
Pagero SRL 0685.907.487 Waterloo 100%
Pagero GmbH HRB 20660 Oberhausen 100%
Pagero Italy S.R.L. MI-2530624 Milano 100%
Pagero e-Business Network Pvt Ltd U74999MH2018FTC312263 Mumbai 100%
Pagero Australia PTY LTD 628758857 Melbourne 100%
Pagero Singapore Pte. Ltd. 201907267M Singapore 100%
Pagero Switzerland AG CHE-496.092.726 Chur 100%

Not 32 Handelser efter balansdagen

| februari startades bildandet av Pagero i Sydafrika. Pagero har i juli forvarvat Gosocket SA-koncernen i Latinamerika. https://www.pagero.
se/nyhet/pagero-forvarvar-gosocket/

Not 33 Nyckeltalsdefinitioner
Nyckeltal Definition

Nettoomsattning innevarande ar/nettoomsattning
féregadende period

Nettoomsattningstillvaxt

EBITDA-marginal Rérelseresultat fore avskrivningar/nettoomsattning

Rérelsemarginal Rérelseresultat fore finansiella poster/nettoomsattning

Resultat efter finansiella poster i procent av nettomsattning Periodens resultat efter finansiella poster/nettoomsattning

Soliditet Justerat eget kapital/totala tillgangar
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RAPPORT FRAN OBEROENDE REVISOR
Till styrelsen i Pagero Group AB (publ), org.nr 559189-9173
Rapport om koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av koncernredovisningen for Pagero Group AB (publ) for den period om tva rakenskapsar som slu-
tar den 31 december 2020. Bolagets koncernredovisning ingar pa sidorna F-9-F-33 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har koncernredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentli-
ga avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december 2010 samt 31 december 2019 och
av dess finansiella resultat och kassaflode for vart och ett av de tva rakenskapsar som slutar den 31 december 2020 enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sa som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhéllande till koncernen enligt god revi-
sorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att koncernredovisningen upprattas och att de ger en
rattvisande bild enligt drsredovisningslagen och enligt IFRS sa som de antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande direkto-
ren ansvarar dven for den interna kontroll som de beddmer ar nédvandig for att uppratta en koncernredovisning som inte
innehdller nadgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren fér bedémningen av bolagets
och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka
formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas
dock inte om styrelsen och verkstallande direktdren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har
nagot realistiskt alternativ till att gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisionsberéattelse som
innehdller vara uttalanden. Rimlig sakerhet &r en hog grad av sékerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utfors
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter
kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omddme och har en professionellt skeptisk installning under
hela revisionen. Dessutom:
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identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden. Risken for att
inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pa miss-
tag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information
eller asidosattande av intern kontroll.

skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande direkto-
rens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande direktéren anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvi-
da det finns ndgon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sddana handelser eller forhallanden som kan leda till betydande
tvivel om koncernens formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig osékerhetsfak-
tor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i koncernredovisningen om den vasentliga
osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om koncernredovisningen. Vara
slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida han-
delser eller forhallanden gora att en koncern inte langre kan fortsatta verksamheten.

utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i koncernredovisningen, daribland upplysning-
arna, och om koncernredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en
rattvisande bild.

inhamtar vi tillrdckliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
6vervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi

maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.

Goteborg den 12 oktober 2021
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Patrik Resebo
Auktoriserad revisor
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DEFINITIONER

Definitioner

"Bolaget”, "Pagero”,
"Emittenten” eller

avser, beroende pa sammanhang, Pagero Group AB (publ), org.nr 559189-9173,
ett eller flera dotterforetag till Pagero Group AB (publ) eller den koncern i vilken

"Koncernen” Pagero Group AB (publ) ar moderbolag.

"B2B" avser foretag till foretag (Eng. Business-to-Business).

"B2C” avser foretag till konsument (Eng. Business-to-Consumer).

"B2G" avser foretag till myndighet (Eng. Business-to-Government).
"CAGR" avser genomsnittlig arlig tillvaxt (Eng. Compound Annual Growth).

"Cornerstone-investerarna”

avser I1&T Asset Management (Fondsmaeglerselskabet Investering & Tryghed A/S) och
Swedbank Robur Fonder AB, for fonders rakning.

"CTC” avser |[6pande transaktionskontroller (Eng. Continuous Transaction Controls).

"Erbjudandet” avser erbjudandet till allmanheten och institutionella investerare i enlighet med villkoren
i Prospektet.

"ESG" avser miljo, socialt ansvar & agarstyrning (Eng. Environmental, Social & Governance).

"EUR" avser Euro.

"Euroclear”

avser Euroclear Sweden AB, org.nr 556112-8074.

"G2B"

avser myndighet till foretag (Eng. Government-to-Business).

"G2C”

avser myndighet till konsument (Eng. Government-to-Consumer).

“Joint Global Coordinators”
och “Joint Bookrunners”

avser Nordea och SEB.

“Managers”

avser Nordea, SEB och Avanza Bank AB ("Avanza”).

“Nasdaq First North Growth
Market”

avser den multilaterala handelsplattformen Nasdaq First North Growth Market som
drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag, org.nr 556420-8394.

"Nordea” avser Nordea Bank Abp, filial i Sverige.

"02C" avser processen fran forsaljningsogonblicket tills det att pengarna ar i kassan
(Eng. order-to-cash).

"Prospektet” avser prospektet.

"PwC” avser Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB.

"P2P" avser processen fran inkop till betalning (Eng. purchase-to-pay).

"REST” avser ett IT-arkitekturbegrepp som beskriver hur tjanster for maskin-till-maskin-kommu-
nikation kan tillhandahallas (Eng. Representational State Transfer).

"SaaS” avser en typ av molnbaserad tjanst och produkt i form av en tillhandahallen programvara
Over internet som erbjuds genom en abonnemangsbaserad affarsmodell (Eng. Software
as a service).

"SEB” avser Skandinaviska Enskilda Banken AB.

"SEK"” avser svenska kronor.

"Saljande Aktieagare”

avser Valauggen Invest AB, Sjatte AP-fonden, Greenfield AB, Norelia AB och Mats Ryding.

"ysp”

avser amerikanska dollar.
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ADRESSER

Adresser

Pagero Group
Tel: 010 457 68 00
Vastra Hamngatan 1
411 17 Goteborg

JOINT GLOBAL COORDINATORS OCH JOINT BOOKRUNNERS

Nordea Bank Abp, filial Sverige Skandinaviska Enskilda Banken AB
Smalandsgatan 17 Kungstradgardsgatan 8
105 71 Stockholm 111 47 Stockholm

RETAIL MANAGER

Avanza Bank AB
Regeringsgatan 103
111 39 Stockholm

LEGALA RADGIVARE TILL PAGERO GROUP

Advokatfirman Delphi Advokat 24
Master Samuelsgatan 17 Diskettgatan 2
111 44 Stockholm 583 35 Linkoping

LEGAL RADGIVARE TILL JOINT GLOBAL COORDINATORS OCH JOINT BOOKRUNNERS
White & Case

Biblioteksgatan 12
114 85 Stockholm

REVISOR
PricewaterhouseCoopers AB

Skanegatan 1
411 40 Goteborg
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