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Starkt momentum i flera delar av CapSeks portfolj borgar for
ett spannande vinterhalvar

Under forsta halvaret 2024 har flera bolag i Northern CapSek Ventures AB:s ("CapSek”) portfolj overtraffat
forvantningarna, inte minst de senaste tillskotten i Region Norr. | spetsen av portféljen finns en kvintett som nu
natt hog tillvaxt och Ionsamhet, eller nédra Ionsamhet. Flera av bolagen har dessutom viktiga lanseringar och
aktiviteter planerade vilket borgar for att spannande nyhetsflode fran portféljen under andra halvaret. | den hir
marknadsuppdateringen sammanfattas dels vad vd Henrik Jerner berattade om vid en infotraff med CapSeks
investerare efter Q2-rapporten, men dven flera andra viktiga nyheter fran portféljbolagen.

Med ett trendbrott i de senaste arens utmanande marknad for tillvaxtbolag har nu riskaptiten och varderingarna
for tillvaxtbolag aterhamtat sig, fran varderingar pa tva ganger omséttningen som radde nér det var som morkast,
i de fall det ens gick att gora transaktioner, till 5-6 ganger omsattningen idag, d&ven om det inte &r tillbaka pa
nivderna innan 2021 pa 10-15 ganger. Men varderingarna i rundorna &r inte det viktigaste nar det galler
varderingen av CapSeks portfdljbolag.

o Nar vi varderar vara onoterade innehav tittar mycket pa hur liknande noterade bolag varderas, inte sa
mycket pa andras emissionsrundor. Sa nar varderingarna pa noterade bolag ror sig slar det rakt igenom
pa CapSeks substansvarde. Vi tar ocksa hansyn till M&A transaktioner i jamforelsebolag. Men vi tittar inte
sa mycket pa vilka nivaer andra bolag lyckas resa kapital pa, sager Henrik Jerner, vd pa CapSek.

CapSek har redan tidigare sagt att man vill satsa mer pa de bolag i portféljen som presterar béttre. | rapporten for
andra kvartalet kunde man meddela att kvintetten Arctic Space, Arkimera Robotics, PubQ, Noda och RockSigma
haft en genomsnittlig omséttningstillvaxt forsta halvaret 2024 pa runt 85 procent jamfort med samma period
foregaende ar, och att tre av bolagen, Arctic Space, Arkimera och PubQ, ar lonsamma.

Runt hornet till Ionsamhet vantar Noda som narmar sig break even, vilket man borde na i ljuset av den storaffar
med att energieffektivisera Goteborg Energis fjarrvarmenat som man nu &r igang och levererar pa. Efter en
omséttning pa nio miljoner forra aret vantas Noda omsétta betydligt mer i ar.

Aven om kvintetten som helhet véntas n& en genomsnittlig rérelsemarginal pa tio procent for heléret 2024, sa
raknar CapSek med att skjuta till mer pengar i expansionsinvesteringar.

e Aven om PubQ och Arkimera har positivt kassafléde s& raknar vi med att de gér ytterligare rundor inom
ett ar for att finansiera en snabbare expansion. Det fina &r att de nu kan ta fram planerna i lugn och ro,
istdllet for med kniven mot strupen. Pa Arkimera har man ocksa fokuserat pa utvecklingen av bolagets
plattform for helautomatiserad bokforing. Det ar ett valdigt spannande projekt som vi hoppas pa att far
aterkomma till vid lanseringen i host.

For hela den onoterade portféljen i scaleup-fas (atta bolag) uppgick den genomsnittliga omsattningstillvéaxten
januari till juni 2024 till 75 procent jamfort med samma period féregaende ar. Det kan lasa mer om tillvéaxten i
vara portfoljbolag pa https://capsek.se/innehav/

Starkt momentum i flera delar av portfdljen

For RockSigmas del har det varit en intensiv sommar med leveranser i befintliga uppdrag och ett antal nya
lovande leads. Sarskilt intressanta att ndmna &r leveransen av varldens forsta interaktiva tjanst for seismisk
tomografi till LKAB, och den forsta leveransen av seismikdata insamlad med fiberoptik for en stor
underjordsgruva i Sydostasien. Samtidigt gor man lovande framsteg utanfor gruvindustrin, bland annat en forsta
offert for mikro-seismisk dvervakning till en operattrer inom energiproduktion.
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Aven CapSeks andra satsning i Region Norr visar pa bra momentum.

® Arctic Space Technologies har tecknat nya mangariga avtal om leverans av
satellitkommunikationstjanster, och nu pagar férberedelser for etablering av flera antennsystem som
beréknas vara i drift senare under hosten 2024. Samtidigt pagar ett intensivt arbete for att kunna erbjuda
ett utdkat antal tjanster fran bade den befintliga anldggningen i Sverige, Arctic Space Center, men &dven
fran andra platser internationellt. For att spegla utvecklingen dven pa bolagsstyrningsomradet pagar
etableringen av en professionell styrelse dar CapSek har en styrelseplats, séger Géran Carlson,
Investment Manager pa CapSek och ansvarig for investeringarna i norra Sverige.

Pa Klash Studio kom Martin Ekdal in som vd i januari, medan grundare och tidigare vd Fredrik Munthe istéllet
fortséatter som produktégare och driver utvecklingen av foretagets plattform. Expansionen fran TV- och film till
dataspelsstudios fortséatter enligt plan och med gott resultat. Under aret har Nasdag-noterade spelutvecklaren
Remedy onboardats som kund, savél som Sveriges storsta greenscreen-studio, Dextry Studios. Det har
understryker Klash Studios potential for fortsatt tillvéxt och starker bolagets position inom sina priméara
marknadssegment.

Spelbolaget Itatake har tecknat ett sa kallat publisheravtal med Homa Games f6r utvecklingen och publiceringen
av uppfoljaren till Itatakes mobilspel Gumslinger som nu natt 16 miljoner nedladdningar. Homa Games &r en av
vérldens 15 storsta mobilspelspublishers och kommer lansera och ansvara for marknadsféringen av Gumslinger
2, med en intaktsdelning till Itatake. Lanseringen &r planerad till innan arsskiftet, och har potential att tiodubbla
framgangarna fran forsta Gumslinger.

Appspotr, som tillhor den noterade delen portféljen och som haft en hel del motvind i kursen, tecknade nyligen en
avsiktsforklaring om att forvarva 100 procent av aktierna i Adligo AB genom en apportemission. Det
Stockholmsbaserade Adligo utvecklar en teknikplattform for att effektivisera HR-processer i sma och medelstora
foretag, och samarbeten mellan Appspotr och Adligo de senaste sex manaderna har visat pa synergieffekter,
bland annat med gemensam utveckling i Sri Lanka och bredare forséljningskanaler. Affaren ar planerad att
slutféras i september 2024.

For Al Medical fortsatter CE markningsprocessen enligt plan och bérjar ndrma sig slutet med goda férvantningar
om lyckat resultat slutet hosten 2024. Under hésten kommer bolaget pabérja arbetet med sin Serie A-runda med
sikte pa 50 Mkr och forhoppningsvis stédnga rundan fore slutet av aret.

Kapitalmarknadsdag med fokus pa Al den 7 oktober
Med 12 bolag i portféljen, varav tio i sodra Sverige finns det anledning att forvanta sig investeringar i nya bolag,
mojligen redan i host. Och da blir det sannolikt i norr.

® Har uppe har vi en forkarlek for industriella case, dar man |6ser riktiga problem och det finns en
betalningsvilja. Vi har en bra tratt med bolag, en hotlist pa ett 50-tal bolag, varav 5-6 pa onskelistan. Av
dessa kanske vi far till en affar under aret. Garna da ndgot som liknar Arctic Space eller RockSigma till sin
karaktar, sdger Goran Carlson.

Samtidigt fortskrider arbetet med att se 6ver majligheten till samgaenden och forvarv av hela portféljer av bolag,
med betalning i CapSek-aktier. Det ar langa processer dér allt maste vara stdmma, fran inriktning och kultur till
mognad pa innehav.

e Men det &r en av de stora férdelarna med den struktur vi har. Nar jag var pa en konferens for venture-
investerare i London i somras blev jag pamind om hur unik var setup ar, inte minst i ett internationellt
perspektiv, och de problem som investerare i PE och Venturefonder ofta upplever med héga Iopande
avgifter, dar stora delar av vinsten delas ut till teamet, och man riskerar att tvingas till en panikartad
forsaljning nar fonden stanger efter sju ar. Vi har ingen sadan |ast horisont som tvingar fram
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panikforsaljningar eller hoga rorelsekostnader. Vi har ett incitamentsprogram for ledningen, men det ar
inte i ndrheten av den vinstdelning som gar till ett managementteam av en fond. Vi skulle kunna férvalta
en halv miljard kronor utan att 6ka kostnaderna ndmnvart, sa jag vill att dven institutionella investerare
och family offices forstar vad vi gor och investerar i CapSek, sdger Henrik Jerner.

Ett annat stort event for CapSek ar bolagets forsta kapitalmarknadsdag som ska hallas 7 oktober, men redan nu
kunde Henrik Jerner ge en forhandstitt pa agendan for dagen.

o Till kapitalmarknadsdagen sa raknar vi med att sldppa den andra upplagan av var uppskattade
Techrapport igen dar vi listar de 50 hetaste techbolagen utanfér Stockholm. Vi kommer dven att ha Al
som tema pa agendan, dar vi tycker att man kan lyfta blicken fran den generativa Al som vi sett sa mycket
av i medierna. Det finns olika typer av Al och vi har fyra Al-bolag i portféljen med en otrolig kompetens,
Noda har exempelvis Al-funktionalitet som styr hela energisystem. Sa det blir paneldiskussion om Al
samt dven flera portféljbolag som presenterar.

For hosten ligger fokus pa CapSek nu pa att jobba med bolagen i portféljen och hjélpa dem att na sina milstolpar.
Samtidigt fortséatter de strategiska dialogerna, dar bade Henrik och Goran odlar relationer med bolag och
branschkollegor.

Avslutningsvis, kan den som vill ha en mer kondenserad sammanfattning av tillvéxten i bolagen se en ny intervju
med vd Henrik Jerner hér https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:7234552571992973314.

For mer information, kontakta:
Henrik Jerner, VD Northern CapSek Ventures AB, telefon +46 761 08 65 44

Om Northern CapSek Ventures AB

Northern CapSek Ventures ar ett annorlunda riskkapitalbolag, som hittar och investerar i spannande techbolag
utanfér Stockholmsregionen. Bolaget, som &r noterat p& NGM Nordic SME, &r en aktiv dgare och bistar med
natverk, radgivning, partnerskap och affarsutveckling. Investeringar gors nar affarsmodellen &r bevisad och
malbolaget tar in expansionskapital i en sa kallad A-runda. Drivkrafter for investeringarna &r digitaliseringen av
samhallet och nya teknologier pa framfart, exempelvis Software as a Service ("SaaS”), Internet of Things ("loT"),
Computer Gaming (datorspel) eller Al/Machine Learning ("Al/ML"). CapSek investerar i bAde onoterade och
noterade foretag. Bolaget har kontor i Géteborg och Pited. CapSek 6ppnade kontoret i Pited i januari 2023 for att
vara relevanta som investerare och behjalpliga for sma och medelstora techbolag som verkar i Sveriges norra
tillvaxtkluster. Bolagets hemsida ar https://capsek.se
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