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VI backar
dedikerade grundare
och entreprenorer




Flat Capital AB

Hojdpunkter
Q1 20260

Jan

Rickard El Tarzi utsedd till ny VD, med
tilltrade den 9 april. Med erfarenhet
iInom strateqi, investeringar och
foretagsledning kliver Rickard in for att
leda Flats nasta fas.

Defensor investerar i Zulu Marine, dar
bolaget kliver in som majoritetsagare.
Flat investerade ytterligare 34 MSEK
genom en foretradesemission |
Defensor.

Delarsrapport Q1 2026

Feb

Defensor investerar i Novator
Solutions, genom en riktad nyemission
motsvarande 40% av aktierna med
option pa majoritet.

Klarna accelererar tillvaxten i USA

och nar +1 miljard USD i intakter for
kvartalet, totala tillvaxten uppgick till
38% pa arsbasis enligt rapporten for
fjarde kvartalet. Bolaget visade fortsatt
forbattrad Ibnsamhet och framsteg inom
Al-driven effektivisering.

Januari - Mars

Mar

Avyttring av passiva Al- och
mjukvarurelaterade innehav,
forsaljningen inbringade 719 MSEK
med realiserad vinst om 525 MSEK,
och en realiserad avkastning pa +130%
IRR 6ver innehavsperioden.

Omfinansiering av lan som tidigare
uppgatt till 11 miljarder SEK, genom en
ny kreditfacilitet om cirka 100 MUSD som
ar mer flexibel och férmanlig an tidigare
avtal. Tillsammans med genomforda
avyttringar sakrar detta en betydande
investeringskapacitet.



Flat Capital AB

Finansiell Information 1 korthet

31 mar 31dec 30 sep 30 jun 31 mar
tSEK 2026 2025 2025 2025 2025
Substansvarde ' 3 659 535 6 926 851 1480 119 1371644 648 539
varav noterade innehag, inkl. indirekt noterade 3089 654 6 565 713 41 639 0 0
innehav genom DSAB
varav indirekt nettoskuld genom DSAB? 0 -1084 413 - - -
varav onoterade majoritetsinnehav 491853 457 500 457 500 - -
varav onoterade minoritetsinnehav 422 885 845 912 /86 299 629 095 483 214
varav nettoskassa/-skuld’ -/780 774 144 075 198 061 162 233 166 797
varav 6vriga nettotillgangar/-skulder ® 435 917 -1936 -3 379 590 317 -14/1
Substansvarde per aktie, SEK 7,35 13,91 15,15 14,04 10,76
varav nettokassa per aktie -1,57 0,29 2,03 1,56 2,77
@] Qi Helar
tSEK 2026 2025 2025
Rorelsens kostnader -8 440 -2 378 -12 631
Periodens resultat -3 267 550 -9 401 -2 290 441
Vardeférandring vardepappersinnehav -3 269 5689 -1299 -2 272 315
varav realiserat 526 589 40 928 34 522
Investeringar # 1203 824 21 836 8 595 485
Avyttringar 724 554 41529 42 663
Operativa kostnader i forhallande till genomsnittligt 064% 146% 0.33%

substansvarde, pa arsbasis’

Delarsrapport Q1 2026

Substansvarde ' (NAV)

2026-03-31
MSEK

3 660

Totala tillgangar

© Noterade tillgangar, inkl. indirekta
tillgangar genom DSAB, 67%

Onoterade tillgangar, 20%

® Ovriga tillgdngar, 13%

Januari - Mars 4

Forandring NAV per aktie
Q126 / Q4’25
Q/Q

-4/%

Kapitalstruktur Valutaexponering

@ Eget kapital, 79% @ USD, 81%

Skulder, 21% SEK, 18%

@® Ovriga valutor, 1%

" For definition av nyckeltal. For vidare information, se Not 2.

2 DSAB inkluderar ett innehav om 24 564 396 Klarna-aktier och nettokassa. For vidare information, se Not 5.
% Inkluderar inkommande férséaljningslikvid 443 574 tSEK, férutbetalda kostnader 753 tSEK,

depositioner om 70 tSEK, kortfristiga skulder -8 480 tSEK.

4 Inkluderar konvertering av ldmnade aktiedgartillskott till DSAB om 1161 261 tSEK.
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Delarsrapport, januari - mars 2020
Perioden januari - mars 2026 Kassaflodesanalys Vasentliga handelser under kvartalet
Vardeforandringen uppgick till -3 259 589 tSEK (-1 299) > Per 2026-03-31 uppgick likvida medel till 169 172 tSEK > Under kvartalet avyttrade Flat en stor del av sina passiva > Det beslutades pa stamman om omval av Sebastian

under kvartalet. Vardeférandringen i noterade innehav
uppgick till -3 555 116 tSEK, och utgors huvudsakligen
av kursutveckligen i Klarna om -3 562 609 tSEK, dar de
underliggande Klarna-aktierna varderas till 13,09 USD
per aktie, baserat pa stangningskursen 2026-03-31.
Vardeforandringen i onoterade innehav uppgick till

295 526 tSEK.

Efter avyttringarna i den onoterade portfélien, uppgar
omvardering av kvarvarande onoterade innehav till 104
233 tSEK, framst hanforlig till uppdaterade varderingar for
innehaven Physical Intelligence, xAl, SpaceX och Harvey.
For vidare information, se Not 3-5.

Investeringar uppgick till 1 203 824 tSEK (21 836). For
vidare information, se "Investeringar och avyttringar under
kvartalet”.

Avyttringar uppgick till 724 554 tSEK (41 529).

Rorelsens kostnader uppgick till 8 440 tSEK (2 378)
motsvarande 0,64% (1,46%) av genomsnittligt NAV,

pa arsbasis. De 6kade kostnaderna for kvartalet ar
huvudsakligen hanforliga till konsult och advokatkostnader
kopplade till Flats uplistingprocess och uppgick till cirka

2 375 tSEK i kvartalet, samt avgift for uplisting till Nasdaq
om 1563 tSEK. For vidare information, se Not 6.

Rorelseresultatet uppgick till -3 267 996 tSEK (-3 677).
| rérelseresultatet ingar ej realiserade vardeférandringar
-3 786 1/8 tSEK (-42 227) samt realiserade
vardefoérandringar 526 589 tSEK (40 928).

Resultatet efter skatt uppgick till -3 267 550 tSEK (-9 401).

Resultatet per aktie fore och efter utspadning uppgick till
-6,56 SEK (-0,106).

(166 797).

> Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick
till -2 004 tSEK (-11 728).

> Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till -922 845 tSEK (19 693) och bestar framst av lamnat

aktieagartillskott till Double Sunday AB om 1161 261 tSEK.

> Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
949 947 tSEK (0) och bestod av upptagen finansiering.
Se vidare under separat rubrik for >Emissioner och
finansiering”

Emissioner och finansiering

> Under kvartalet har ett |an upptagits om 100 MUSD med
en l6ptid pa upp till tva ar. Det nya lanet har i sin helhet
anvants for att refinansiera lanet i dotterbolaget DSAB.

Inga emissioner har skett under kvartalet. Lanet ar forenat

med sedvanliga finansiella kovenanter kopplade till
skuldsattningsgrad.

Al- och mjukvarurelaterade innehav for totalt cirka 719
MSEK, vilket innebar en vinst om cirka 525 MSEK och
en avkastning om cirka 3,7x MOIC och +130% IRR over
innehavsperioden. Se vidare under separat rubrik for
“Investeringar och avyttringar under kvartalet”.

Siemiatkowski, Charlotte Runius, Amaury de Poret och
Marcelo Carvalho de Andrade samt nyval av Johan So6r
till ordinarie styrelseledamadter for tiden intill slutet av nasta
arsstamma.

> Den 12 januari 2026 presenterade Flat att Rickard
El Tarzi tillrader som ny VD for bolaget i april 2026
och att styrelsen utsett Amaury de Poret, arbetande
styrelseledamot i Flat, att vara tillférordnad VD fran den
6 februari 2026 fram till Rickards tilltrade.

> Den 30 mars 2026 omfinansierade Flat det |an i DSAB
om cirka 1,1 miljarder SEK under en ny kreditfacilitet i Flat
Capital AB om 100 MUSD, med en |6ptid pa upp till tva ar.
Det nya lanet har i sin helhet anvants for att omfinansiera
lanet i dotterbolaget DSAB. Omfinansieringen av lanet i
Double Sunday AB har skett genom medel som Flat lanat
ut till bolaget under kvartalet. Dessa medel konverterades
per 2026-03-31 till aktieagartillskott. Se vidare under
separat rubrik for “Narstdendetransaktioner”.

Vasentliga handelser efter kvartalets utgang

> Inga vasentliga handelser har intraffat efter kvartalets

utgang.
> Den 19 mars 2026 genomfordes den ordinarie

bolagstamman som beslutade om inférande av ett

langsiktigt incitamentsprogram 2026 (LTIP 2026)

och emission av teckningsoptioner, 6verlatelse av

teckningsoptioner och bemyndigande att inga swapavtal

under LTIP 2026. Syftet med programmet ar att Bolaget

ska attrahera, motivera och behalla de mest kvalificerade

medarbetarna och darigenom erbjuda konkurrenskraftig

ersattning. LTIP 2026 bestar av tva komponenter, dels

cirka 30 procent tidsbaserade aktieenheter (RSU), dels

upp till cirka 70 procent prestationsbaserade aktieenheter

(PSU). Stamman beslutade om godkannande av

emissioner av aktier och teckningsoptioner i Defensor

Group AB. Vidare beslutade aven stamman i enlighet med

styrelsens forslag att bemyndiga styrelsen att, langst intill

tiden for nasta arsstamma och vid ett eller flera tilifallen,

besluta om nyemission av aktier, teckningsoptioner och/

eller konvertibler med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas

foretradesratt. Belopp inom parentes avser jamforelsetal. For poster i resultatrékningen och

kassaflédesanalysen avser siffrorna resultatet och kassaflédet fér samma peri-
od féregaende ar. Fér balansrédkningsposter avser siffrorna finansiell stéllning vid
utgangen av féregaende &r. Definitioner av nyckeltal finns i Not 2.



Flat Capital AB Delarsrapport Q1 2026 Januari - Mars

Delarsrapport, januari - mars 2026 (forts.)

Investeringar och avyttringar under kvartalet Ovriga handelser

> Under kvartalet genomfdrdes avyttringar av en stor del > Flat har en padgaende process i syfte att forbereda bolaget

av Flats passiva Al- och mjukvarurelaterade innehav for
totalt 719 MSEK. Innehaven utgors av hela positionerna i
OpenAl (bade direkt och indirekt genom “Al-portfélien”,
som aven inkluderar Anysphere/Cursor, Speak och Chai),
ElevenLabs, Lovable, Cerebras Systems och Alpaca, samt
mer an halften av innehavet i Perplexity. Avyttringarna
genomfdrdes som separata transaktioner till oberoende
kopare. De avyttrade innehaven var i den senaste
rapporten 2025-12-31 varderade till cirka 527 MSEK och
genomfdrdes darmed till en vinst om cirka 191 MSEK
jamfort med senaste bokforda varde.

Flat skriver upp anskaffningsvardet i DSAB med 1,161 MSEK,
genom en konvertering av lamnade aktieagartillskott i
samband med amortering och omfinansiering av det
tidigare lanet i DSAB.

Under kvartalet tog Flat sin pro rata-andel i en
foretradesemission i Defensor, i samband med Defensors
investering i Zulu Marine. Flats tillaggsinvestering i
Defensor uppgick till cirka 34 MSEK.

Under kvartalet genomfordes investeringar om cirka 8
MSEK i noterade derivatinstrument. Flat har byggt upp en
portfolj av korta séljoptioner pa noterade mjukvarubolag
med en I6ptid 1-2 &r.

Flat har under januari aven avyttrat hela sitt innehav i det
noterade portfoljpolaget Figma. Avyttringen uppgick till
cirka 6 MSEK.

for ett eventuellt listbyte fran Nasdaq First North Growth
Market till huvudlistan Nasdaqg Stockholm.

Den 27 februari 2026 ingick Defensor ett avtal om
investering i Novator Solutions AB genom en riktad
nyemission. Novator utvecklar I6sningar for att starka
svensk signalspanings- och telekrigsférmaga. Defensor
blir genom transaktionen agare till 40% av aktierna i
bolaget, med optioner att dver tid 6ka agandet och bl
majoritetsagare. Novator, omsatte cirka 40 MSEK 2025.

Den 1 april 2026 presenterades Niclas Colliander som VD
och koncernchef for Defensor Group AB. | samband med
Niclas tilltrade meddelades ocksa att Max Jagerbring, som
varit VD sedan start, kvarstar i Defensors ledningsgrupp
som affarschef.

Den 9 april 2026 tilltradde Rickard El Tarzi som VD for Flat.

Prenumerera pa vara
malilutskick & var alltid
up-to-date med vara
senaste nyheter!

< Subscribe )
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VD har ordet

Kara aktieagare,

Detta ar min forsta kvartalsrapport som VD pa Flat Capital
och min férsta summering av ett verksamhetskvartal. Det
forsta kvartalet 2026 praglades, i vanlig ordning, av hog ak-
tivitet pa Flat Capital, med syfte att lagga grunden fér nasta
fas i bolagets utveckling. Vi genomférde avyttringar av ett
antal Al- och mjukvarurelaterade innehay, stottade Defensor
i sin forvarvsaktivitet, genomforde en stérre omfinansiering,
samt genomférde forandringar i ledning och styrelse.

Substansvardet for kvartalet sjonk med 4/% drivet av Klar-
nas kursutveckling under arets inledning. Den onoterade
delen av portfoljen visade fortsatt en positiv utveckling nar vi
tog beslutet att realisera vinsterna genom att avyttra ett antal
innehav under mars manad. Efter avyttringarna har vardeok-
ningen pa den resterande delen av portféljen under kvartalet
varit stabil och skrivits upp med cirka 104 MSEK, vilket mot-
svarar en 6kning pa cirka 13% mot féregaende kvartal.

Forsaljningen av de Al- och mjukvarurelaterade innehaven,
inklusive hela positionerna i OpenAl, uppgick till cirka 719
MSEK vilket resulterade i en vinst pa cirka 525 MSEK och
motsvarar en vardedkning mot senaste bokférda varde pa
36% (cirka 3,7x MOIC och +130% IRR &ver innehavsperio-
den). Detta visar pa Flat Capitals formaga att gora bra inves-
teringar.

Vi forstar att dessa avyttringar vacker frdgor om vad det
innebar for Flat Capitals fortsatta inriktning. Beslutet grun-
dades i att vi hade mdjlighet att realisera en stark avkastning
och vardeskapande samtidigt som det signalerar ett skifte

| Flat Capitals fokus dar vi i storre utstrackning kommer att
strava efter att bli en mer aktiv agare i kombination med att
opportunistiskt investera i unika globala maéjligheter. Bagge
dessa faktorer ar i grunden nagot jag ser som positivt och
en naturlig del i Flat Capitals utveckling.

Ett exempel pa vad detta kan betyda for Flat Capital ar ut-
vecklingen som sker i Defensor dar vi nu etablerat en platt-
form som attraherar syftesdrivna entreprendrer inom den
nordiska forsvars- och sakerhetsindustrin som kan vaxa ge-
nom nya forvarv och tillaggsinvesteringar. Vi har som storsta
aktieagare ett ansvar att fortsatta mojliggéra denna utveck-
ling, nagot jag ar valdigt man om. Under det forsta kvartalet
gjorde vi detta genom att stotta de investeringar som gjor-
des i Zulu Marine och Novator Solutions. Vi valkomnar entre-
prendrerna och nya kollegorna till gruppen!

Under kvartalet omfinansierade vi det lan om cirka 1,1 miljar-
der SEK som suttit i Double Sunday AB med en ny férmanlig
och flexibel kreditfacilitet pa cirka 100 MUSD i Flat Capital
AB. Detta innebar en langsiktig finansiering som aven resul-
terar i ett fortsatt investeringsutrymme pa drygt 600 MSEK.
Det ger oss mojligheten att ta oss an nya investeringar

och forvarv under aret samtidigt som vi kommer att kunna
fortsatta arbetet med att stotta portfoljen.

Delarsrapport Q1 2026

Flat Capital har aven genomgatt férandringar i ledning och
styrelse dar jag eftertradde Hanna Andreen som VD (formellt
tilltrade den 9 april) och Johan So06r klev in i styrelsen under
mars med ansvar for revisionsutskottet och del i ersattnings-
utskottet.

Slutligen ser jag denna kvartalsrapport som ett avstamp for
mig. Jag forstar att det finns utmaningar och fragor vi beho-
ver forhalla oss till pa kort sikt men jag ar mycket positiv till
majligheterna att bygga varde och generera god avkastning
pa lang sikt. Vi avser att arbeta fram Flat Capitals uppdatera-
de inriktning under varen och kommunicera den till er vid ett
framtida tillfalle. Jag ser nu fram emot att kavla upp armarna
och séatta igang!

Tack for ert tdlamod och fortsatta engagemang!

/| Rickard

Januari - Mars
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Verksamhetsbeskrivning

Kort om Flat

Flat &r ett investeringsforetag som utmarker sig pa tre satt:

> Unik tillgang till beprévade investeringsmajligheter i
framstaende, ofta svaratkomliga bolag genom vart globala
natverk av varldsledande investerare och entreprendrer.

> Fokus pa genuint langsiktiga investeringar dar vi
stottar entreprendrsledda bolag utan begransningar av
fondstruktur eller fasta tidshorisonter,

> Tillit till entreprendren och vart natverk, dar entreprenérens
drivkraft kombineras med var erfarenhet och kontakter for
att skapa forutsattningar for langsiktig framgang — som
passiv eller aktiv agare.

Flat grundades 2013 av entreprendrerna Nina och Sebastian
Siemiatkowski, Nina med bakgrund som VD och grundare i
Milkywire och Sebastian som medgrundare och VD i Klarna.

Syftet ar att forenkla samt forbattra vagen till ett
framgangsrikt bolagsbyggande och ge fler manniskor
mojligheten att ta del av gemensam maximal avkastning.

Notera: Substansvardet i Flat innefattar vardering av
onoterade innehav. Kom ih&g att dessa varderas enligt vara
redovisningsprinciper och att vardet kan skilja sig mellan
olika aktorer och investerare.

Globalt natverk av varldsledande investerare och
entreprendorer

Genom dess grundare och styrelse har Flat tillgang till
ett globalt natverk som bestar av varldsledande inves-
terare inom framst venture capital samt entreprendrer.
Detta innebar ett kontinuerligt och starkt fldde av in-
vesteringsmojligheter i onoterade och for allmanheten
annars svaratkomliga bolag med framstaende entre-
prendrer i ledande stalining.

Tillit till entreprendren och vart natverk

| grunden utgar Flat fran évertygelsen att den dedikerade
entreprendren ar bast lampad att bygga sitt eget bolag.
Samtidigt finns en stark tilltro till Flats natverk och dess
formaga och erfarenhet att identifiera och stotta framtida
varldsledande bolag och entreprendrer.

Genom att kombinera entreprendrens drivkraft med Flats
erfarenhet och natverk kan vi skapa basta maoijliga forut-
sattningar for langsiktig framgang. Strukturen méjliggor
lAga kostnader och en effektiv organisation.

Delarsrapport Q1 2026

Genuint langsiktiga
investeringar

Flat bidrar med langsiktigt kapital till entreprendrsledda
bolag som annars kan vara beroende av investerare med
en kortare tidshorisont. Langsiktigheten utgar ifran att
stotta dedikerade entreprendrer i med- och motvind och
mMOjliggors genom att bland annat inte ha en fondstruktur
med en bestamd livscykel och inte anvanda konventio-
nella, kortsiktiga metoder for avyttring av innehav.

Brett investeringsmandat

Flat har ett omfattande investeringsmandat, dar varje
beslut fattas baserat pa en bedémning av vad som
langsiktigt maximerar vardet for aktiedgarna. Flat har
mojlighet till flera olika typer av investeringar, allt ifran att
vara delaktig i att starta nya bolag till att investera i redan
noterade bolag, som passiv eller aktiv agare.

Nya investeringsmoajligheter analyseras |6pande

och befintliga portfdljbolag kan stéttas vid nya
finansieringsrundor. Hallbarhetsfaktorer som miljo,
socialt ansvar och etik ar viktiga kriterier for bolaget vid
investeringsbeslut. Flat stravar efter att dver tid ha en
balanserad portfdl].

Januari - Mars

Var investeringsstrategi

N4
N

Framstaende entreprendrer
Flat investerar i framstaende entreprendrer
som har en ledande stallning i sina bolag.

Attraktiva marknader
Flat investerar i marknader dar bolagens tillvaxt
drivs av underliggande strukturella trender.
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Bolag i tillvaxtskede
Flat investerar framst i bolag som
befinner sig i tillvaxtskede.

\§5%

Globala investeringar
Flat investerar globalt.
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Substansvarde &
Investerat kapital

"Klarna genom DSAB (24 564 396 Klarna-aktier + kassa, se Not 5),

Klarna direktagt i Flat (87 420 aktier), samt noterade Derivatinstrument.
2Defensor Group

3BrindleChute, CDLP, Magic, Nexos, Pieces, Quartr, Talentium, Talk2Me

4 Al-portfélj 2, Harvey, Physical Intelligence, SpaceX, xAl

*DeepL, Discord, Even (Steven), Getir, Hemla, Instabee, LovelLocal, Nylas,

Oden, Omio, Opal, Pangaia, Perplexity, Prion, Project Europe (fund),

Remote, TrueAccord, Uniplaces

% Inkluderar inkommande forséljningslikvid 443,6 MSEK, férutbetalda kostnader
0,8 MSEK, kortfistiga skulder -85 MSEK.
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Substansvarde ° Investerat ° Substansvarde/
MSEK Q12026 Andel, % kapital Andel, % | vesterat kapital
Noterade innehav'
Klarna (direkt samt indirekt genom DSAB. For vidare information, se Not 3-5) 3 0719 83,9% 9 2259 92 3% 0,33x
Derivatinstrument 17.8 05% 8,2 0,1% 217x
Summa noterade innehav 3 089,7 84,4% 92341 92.3% 0,33x
Onoterade majoritetsinnehav 2
Defensor Group 491,9 13,4 % 4919 4.9% 1,00x
Summa onoterade majoritetsinnehav 4919 13,4 % 4919 4.9% 1,00x
Onoterade minoritetsinnehav
Onoterade innehav varderade per senaste transaktion, genomford inom 12 manader 2 373 1,0% 299 0,3% 1,25x
Externt forvaltade onoterade tillgangar, varderade till verkligt varde 4 265,9 7.3% 95,3 10% 2,79x
Ovriga onoterade innehav ® 119,7 3,3% 148,6 15% 0,81x
Summa onoterade minoritetsinnehav 4229 11,6% 2739 2,7% 1,54x
Summa portfoljvarde 40044 1094 % 9 9999 100% 0,40x
Nettokassa/-skuld -/80,8 -21.3% - - -
Ovriga nettotillgdngar/-skulder © 4359 11,9% - - -
Summa 6vriga tillgangar och skulder -344.9 -94% - - -
Totalt substansvarde 3 659,6 100,0% - - -
Totalt substansvarde per aktie (SEK) 7,35 100,0% - - -
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Vara storsta
INNehav
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Klarna

En global digital bank och leverantor
av flexibla betalningslosningar

Initial investering Nyckeltal

2021

Transaktionsvolym Aktiva anvandare

VD & medgrundare ( G MV)

Sebastian Siemiatkowski (VD)

Totalt investerat kapital

O 225 883 238 SEK (cirka 65% av kapitalet)

Klarna ar en global digital bank och flexibel betalnings-

leverantor. Med &ver 118 miljoner aktiva anvandare och
3,4 miljoner transaktioner per dag gor Klarnas Al-drivna
betalnings och handelsnatverk det mojligt for manniskor

att betala smartare, med malséttningen att vara tillgangligt
overallt, for allt.

Lander Aterforsaljare
Klarna ar verksamt i 26 lander och har fértroendet hos mer
an 1 miljon aterforsaljare. Klarna hjélper handlare att 6ka
tillvaxten och lojaliteten genom innovativa betalnings- och
marknadsféringslosningar. Konsumenter kan betala med
Klarna online, i butik och via Apple Pay och Google Pay.
Bland vara partners finns ledande varumarken som Uber,
H&M, Saks, Sephora, Macy’s, IKEA, Expedia Group, Nike och
Airbnb.

Klarna ar noterat pa New York Stock Exchange 2 6 1 M
(NYSE: KLAR).

Las mer: www.klarna.com

Tank pa att totalt investerat kapital INTE &r detsamma som nuvarande vérdering av vara innehav.



Flat Capital AB

Defensor Group

Industrigrupp som accelererar
nordisk forsvarsindustri

Initial investering

2025

VD

Niclas Colliander

Totalt investerat kapital’

491 853 000 SEK (625% av kapitalet)

Defensors dotterbolag bestar av fyra entreprendrsdrivna
verksamheter med starka positioner inom forsvars- &
sakerhetssektorn.
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ArmaTech - systemleverantor till nordiska myndigheter och
samarbetspartner till ledande tillverkare inom forsvars- och
sakerhetssektorn.

SAFE4U - ledande svensk tillverkare av ballistiska
skyddsprodukter for myndighetskunder med fokus pa
polis, militdr och specialférband.

Zulu Marine - utvecklar och producerar hogpresterande
batar for krdvande miljéer och myndighetskunder.

Novator Solutions - ingenjorsdrivet teknikbolag med
spetskompetens inom signalspaning och telekrig, som
utvecklar avancerade mjuk- och hardvarubaserade
system samt test- och matldésningar.

Las mer: www.defensor.se

Defensor ar en nordisk industrigrupp med fokus pa att
utveckla nasta generation av forsvarsindustri genom
lAngsiktighet, innovation och entreprendriell drivkraft. | en
tid nar varlden praglas av 6kande osakerhet och dar krafter
som hotar frihet och trygghet vaxer sig starkare ar vart
uppdrag att bygga kapacitet som skyddar bade nationer
och individer.

Defensor samlar en ny generation forsvarsbolag — grundade

och drivna av entreprendrer och eldsjalar som verkat under
en period da endast de mest kompetenta och uthalliga

har kunnat besta. Dessa bolag férenar langsiktig organisk
tillvaxt och lbnsamhet med moderna arbetssatt, hog
anpassningsformaga och en lyhérdhet som uppskattas av
kunderna.

Bland dessa aktorer har en gemensam idé vuxit fram:

att samla sina styrkor. Att forena entreprendrsdrivna
bolags snabbhet och innovationskraft med en storre
industrigrupps resurser och uthallighet. Tilsammans

kan vi hantera storre ordrar, bygga gemensam kompetens,
skapa industriella synergier och samordna insatser for att
battre moéta vara kunders behov.

Detta majliggor aven langsiktiga investeringar som sakrar
och skalar upp den nordiska forsvarskapaciteten.

Tank pa att totalt investerat kapital INTE &r detsamma som nuvarande vérdering av vara innehav.

Delarsrapport Q1 2026

Defensor under senaste kvartalet

Under kvartalet har Defensor genomfort en
majoritetsinvestering i Zulu Marine, med option att

over tid 6ka sitt agande ytterligare. Investeringen

starker koncernens position inom maritima system och
mMOjliggor dkad produktionskapacitet samt utveckling av
avancerade batar for myndighetsbruk.

Vidare har Defensor investerat i Novator Solutions

och ager idag 40 % av bolaget, med option att bl
majoritetsagare. Investeringen starker koncernens
position inom signalspaning och telekrig genom
tillgang till avancerad kompetens inom SIGINT, EW och
realtidskritiska system, riktade mot myndighetskunder i
Sverige och internationellt.

Defensor har aven utsett Niclas Colliander till ny VD och
koncernchef, medan tidigare VD Max Jagerbring dvergar
till rollen som affarschef.

Januari - Mars
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Var styrelse

Sebastian Siemiatkowski

Styrelseordférande

Amaury de Poret
Arbetande styrelseledamot

Delarsrapport Q1 2026
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Charlotte Runius
Styrelseledamot

F& har hunnit géra s& manga misstag som denna man. Fa har
ocksa arbetat sa hart for att lara sig och fixa till misstagen.
Alltifran Burger King och telefonférsaljning till &ldreomsorgen
och lararyrket. Att tjana kunden ar hans passion.

Han hamnade till slut i bankvarlden, en bransch som fokuserar
mer pa att stoppa pengar i egen ficka an att hjalpa sina kunder.
Tillsammans med vanner fran Handelshégskolan grundade han
darfor Klarna 2005 dar han sedan dess ar VD.

Med 6ver 15 ars erfarenhet inom private equity och M&A ar
Amaury en schweizisk kvalificerad advokat med juristexamen
fran universitetet i Fribourg i Schweiz. Utdver hans arbete pa
flera advokatbyraer (senast pa White & Case LLP i Stockholm)
ar Amaury medgrundare och VD av NAXS AB (publ), samt
medgrundare av investmentbolaget Enexis AB. Amaury har
tidigare suttit i ledningsgruppen for Terra Capital Investors Ltd —
en riskkapitalfond som var baserad i Washington, D.C. och Sao
Paulo.

Utanfér finansindustrin har Amaury varit med och grundat
kommunikationsbyran Good Enough Media och var under
fem ar styrelseledamot i Rainforest Alliance, en av varldens
ledande milijdorganisationer (han ingar nu i organisationens
ambassadorsgrupp).

Charlotte har sett varlden fran tva perspektiv — som
investerare och som entreprendr. Efter sju ar i buyoutteamet
pa investmentbolaget 3i valde hon att sjéalv bygga bolag. Med
Fenix moderniserade hon en av varldens aldsta branscher och
gjorde det enklare for familjer att planera begravningar och
familjejuridik i Sverige och Storbritannien.

Charlotte har fortsatt att utveckla i traditionella branscher med
Svenska Naturvinsten som hjélper féretag att gamifiera halloara
konsumentval och Road Hero en Al-assistent som hjalper
yrkesforare att rapportera. Hon ar ocksé styrelseledamot i
STILFOLD som utvecklar en tillverkningsmetod for stal som ger

|attare konstruktioner med mindre material och koldioxidavtryck.

Charlotte har en masterexamen i Industriell Ekonomi fran KTH.

Innehav i Flat

4 259 329 A-aktier privat och 136 657 667
A-aktier samt 271 692 425 B-aktier via Double
Sunday IV AB

Innehav i Flat

/700 000 B-aktier, 91 061 teckningsoptioner av
serie 2021/2026:S, 80 194 teckningsoptioner av
serie 2023/2026:S och 114 000 RSU:er genom
LTIP 2026

Innehav i Flat

75 000 B-aktier, 91 061 teckningsoptioner av
serie 2021/2026:S, 80 194 teckningsoptioner av
serie 2023/2026:S och 57 000 RSU:er genom
LTIP 2026

Januari - Mars

Dr. Marcelo Carvalho de Andrade
Styrelseledamot
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Johan Soor
Styrelseledamot

Vi har en olympisk roddare i styrelsen! Marcelo har fokuserat

sin karriar pa att 6verbrygga klyftan mellan ekonomisk
utveckling och social hallbarhet. Med en medicinsk examen fran
Universidade Gama Filho i Rio de Janeiro, grundade han forst
valgérenhetsorganisationen Pro-Natura International, sedan
Terra Capital Investors Ltd och efter det Earth Capital — varldens
storsta private equity-fond som endast fokuserar pa klimat och
hallbarhet.

Han har dessutom ansvarat for storskaliga projekt inom hallbar
utveckling for bade globala foretag och regeringar samt deltagit
i flera ansedda forum och paneler kring féretags sociala ansvar
och har ex. deltagit i BHP Billiton’s forum, DuPont’s World Wide
Biotech Panel.

Innehav i Flat

91 061 teckningsoptioner av serie 2021/2026:S
och 80 194 teckningsoptioner av serie
2023/2026:S och 57 000 RSU:er genom

LTIP 2026

Johan S66r har byggt sin karriar i skarningspunkten mellan stra-
tegi och operativt ledarskap. Han lade grunden pa McKinsey &
Company som junior partner, innan han gick vidare till Hong-
kongbaserade MTR-koncernen - forst som affarsutvecklings-
chef och sedan som VD fér MTRX, det privatdrivna snabbtaget
mellan Stockholm och Géteborg och den férsta stérre utmana-
ren till SJ:s 150-ariga monopol.

Han har aven skrivit en omtalad bok om erfarenheterna av att sla
sig in som ny aktdr i den traditionella jarnvagsbranschen. | dag
ar Johan VD fér snabbvaxande First Camp Group AB, den stors-
ta camping- och resortkoncernen i norra Europa och som driver
konsolidering och digitalisering i en analog bransch. Parallellt &r
han ordférande och agare i Factum. Med en civilekonomexamen
frdn Handelshogskolan i Stockholm, kompletterad med studier
vid Sciences Po Paris, kombinerar Johan analytisk skarpa med
ett genuint intresse for att bygga och leda verksamheter som
moter konsumenter i verkligheten.

Innehav i Flat

57 000 RSU:er genom LTIP 2026




Flat Capital AB

Vart team

Rickard El Tarzi
VD

Antonio Melani
CFO

Rickard kommmer till Flat med en bakgrund inom strategi, investeringar och fére-
tagsledning. Han inledde sin karriar pa McKinsey & Company dar han arbetade
globalt med klienter inom Private Equity och andra typer av investerare. 2017 tog
han klivet 6ver till investerarsidan som en av de forsta anstéllda pa Summa Equ-
ity, ett riskkapitalbolag som pionjerade en tematisk investeringsstrategi kopplad
till ESG. Den sista investeringen Rickard var delaktig i, som Investment Director,
var i det Uppsalabaserade life science-bolaget Olink Proteomics dar han efter
ett ar i styrelsen klev in i ledningsgruppen 2020. Under de senaste sex aren har
Rickard varit ansvarig for Olinks strategiska utveckling, som Chief Strategy &
Product Officer, och var delaktig i att definiera marknaden fér vad som idag kall-
las “next generation proteomics”. Vidare ledde detta till en framgangsrik bérsno-
tering pa NASDAQ i USA under 2021 och forsaljning till Thermo Fisher Scientific

i 2023. Rickard har en masterexamen i féretagsekonomi fran Handelshégskolan
vid Géteborgs Universitet.

Innehav i Flat

425 000 RSU:er och 1 350 000 PSU:er genom LTIP 2026

Delarsrapport Q1 2026 Januari - Mars

Antonios erfarenhet inom finans inkluderar roller som investeringsanalytiker pa
private equity-bolaget Areim och fondférvaltaren NREP. Hans akademiska be-
drifter inom ekonomi saval som civilingenjorskap inkluderar masterexamen fran
Handelshdgskolan i Stockholm och KTH, samt kandidatexamen fran Chalmers
tekniska hdgskola och Goéteborgs universitet. Denna hybridbakgrund, i kombi-
nation med en intensiv entusiasm for entreprendrskap och en djarvhet att tanka
utanfér boxen, skapar en perfekt matchning mellan Antonio och en agil, slimmad
organisation som Flat.

Innehav i Flat

10 666 B-aktier och 320 777 teckningsoptioner av serie
2023/2026:A och 255 000 RSU:er och 810 000 PSU:er
genom LTIP 2026




Flat Capital AB

Ovrig
INnformation

Delarsrapport Q1 2026

Januari - Mars

16



Flat Capital AB

Ovrig information

Koncernstruktur

Aktien

Flat Capital AB (publ) ar ett investmentforetag i enlighet med
IFRS 10 och upprattar darfér ingen koncernredovisning. Bo-
laget erhaller kapital fran ett stort antal externa aktiedgare i
syfte att investera i bolag med framstaende entreprendrer
och skapa langsiktig avkastning genom kapitaltillvaxt och
investeringsintakter. Verksamheten bestar huvudsakligen av
investeringar i noterade och onoterade tillvaxtbolag.

Bolaget innehar, per den 31 mars 2026, 100% av aktierna i
Double Sunday AB samt cirka 62,5% av aktierna i Defensor,
men hanterar dessa innehav pa samma satt som évriga in-
vesteringar. Flat bedémer att innehaven inte forandrar bola-
gets karaktar som investmentforetag enligt IFRS 10, eftersom
syftet aven med dessa innehav ar att generera avkastning
genom kapitaltillvaxt.

DSAB é&r ett holdingbolag vars verksamhet bestar i att 4ga
och forvalta aktier i Klarna. DSAB ager 24 564 396 A-aktier

i Klarna och innehar vidare 24 564 396 tillhérande B-aktier i
Klarna. B-aktierna berattigar till 10 roster per aktie men med-
for ingen ratt till utdelning eller andra ekonomiska rattigheter
i Klarna och ar inte 6verlatbara. DSAB:s aktieinnehav i Klarna
motsvarar cirka 6,5 procent av aktierna.

Flat varderar samtliga innehav I6pande till verkligt varde via
resultatet i enlighet med IFRS 9 och lamnar upplysningar om
substansvarde och verkligt varde i ars- och delarsrapporter.

Bolaget har aven ett etablerat dotterbolag i USA, som kan
anvandas for genomfdrande av framtida investeringar.

Bolaget ar per 2026-03-31 vilande, utan bokforda varden.

Personal

Aktiekapitalet uppgick vid periodens utgang till
24 892 tSEK (3 013).

Bolagets aktie ar sedan den 20 oktober 2021 noterad pa
Nasdaq First North Growth Market. Emissionskursen uppgick
till 10,0 SEK per aktie. Aktiekursen uppgick per 2026-03-31
till 9,25 SEK.

Langsiktiga incitamentsprogram

Bolaget har langsiktiga incitamentsprogram i form av bade
teckningsoptioner och personaloptioner.

Teckningsoptioner
Bolaget har vid rapporttilifallet emitterat totalt 1155 319 teck-
ningsoptioner, inom ramen for tre incitamentsprogram.

Av det totala antalet optioner innehas 641 554 optioner av
bolagets ledning (CFO och f.g. VD Hanna Andreen) och 513
/65 optioner har emitterats till bolagets styrelse. Vid fullt ut-
nyttjande av samtliga optioner skulle antalet aktier, omraknat
efter genomfdrda emissioner, 0ka med 1463 89/, vilket skul-
le innebara 0,29% i total utspadning.

LTIP 2021 & Antal A|'1tal Teckningskurs Tecknings—
LTIP 2023 optioner aktier period
2021/2026:S 273183 352 406 194 Nov 2026
2023/2026:A 641554 808 358 1,4 Jul 2026
2023/2026:S 240 582 303133 1,4 Jul 2026

Bolaget hade per periodens utgang tva anstallda, VD och
CFO.

Totalt 1155 319 1463 897

:A avser optionsprogram fér anstéllda nyckelpersoner
:S avser optionsprogram fér styrelsen.

* Efter omrakning for féretradesemissioner, i enlighet med optionsvillkor
Optionsprogrammen har véarderats enligt Black-Scholes, av tredje part.

Delarsrapport Q1 2026

Personaloptioner

Bolaget har vid rapporttillfallet emitterat totalt 4 106 875
personaloptioner inom ramen for LTIP 2026, antaget av bo-
lagsstdmman den 19 mars 2026. Programmet bestar av tva
komponenter: tidsbaserade aktieratter (RSU) och presta-
tionsbaserade aktieratter (PSU). RSU-komponenten uppgar
till totalt 965 000 optioner och tilldelas bolagets VD, CFO
och styrelseledamdter; dessa intjanas med en tredjedel per
ar under tre ar. PSU-komponenten uppgar till maximalt 2 160
000 optioner och tilldelas VD och CFO; dessa intjanas i sin
helhet efter tre ar om finansiella mal baserade pa tillvaxt i
substansvarde per aktie, inklusive och exklusive Klarna, upp-
nas och kan uppga till noll om malen inte uppnas. Samtliga
personaloptioner har tilldelats vederlagsfritt.

Darutover har 981 875 teckningsoptioner reserverats for sak-
ring av sociala avgifter kopplade till programmet. Om styrel-
sen vidtar atgarder for att sékra dessa kostnader forvantas
LTIP 2026 vara kassaflodesneutralt.

Max antal Max antal Kostnadsfort
LTIP 2026 instrument aktier antal aktier
RSU - ledning 680 000 680 000 13 852
RSU - styrelse 285 000 285 000 5 806
PSU - ledning 2160 000 2160 000 0
Totalt antal 3125 000 3125 000 19 658
siing av socil avgie 31875 981875 -
Totalt 4106 875 4106 875 19 658

Januari - Mars
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Aktieagare per 2026-03-31 Antal A-aktier = Antal B-aktier Kapital (%) Roster (%) Narstaendetransaktioner Styrelsens och VD:s forsakran
Double Sunday IV AB! 136 657 667 271692 425 82,0 92,8 Som en del i omfinansieringen av dotterbolaget Double Sun- Styrelsen och den verkstallande direktoren forsakrar att
day ABs lan har moderbolaget tagit upp ett externt 1an och delarsrapporten ger en rattvisande bild éver utvecklingen av
Sebastian Siemiatkowski 4 259 329 - 0,9 24 reglerat dotterbolagets skuld. Fordran pa Double Sunday AB bolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver
som uppstod i samband med detta har per 2026-03-31 till- vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som bolaget star
Skogstornet AB - 9 374 145 1,9 0,5 skjutits som ett aktieagartillskott. infor.
Avanza Pension - 7 840 959 1,6 04 Stockholm den 24 april 2026
Risker och osakerhetsfaktorer
Musiara AB? — 2 750 000 0,6 0,2
Ingen forandring har skett i beddmningen av de risker och Sebastian Siemiatkowski
lliakos AB - 2 500 000 0,5 O] osakerhetsfaktorer som redovisas i Arsredovisning 2025. Styrelseordférande
ABG Sundal Collier ASA - 2 099 000 0,4 O]
Kommande rapporttillfallen Amaury de Poret
Nina Siemiatkowski - 1887 989 0,4 O] Arbetande styrelseledamot
Delarsrapport apr-jun ~ 2026-07-15
Karolina Tham Von Heidenstam - 1573 658 0,3 01 Delarsrapport jul-sep 2026-11-03
Bokslutskommuniké 2027-02-12 Charlotte Runius
Nowo Global Fund - 1376 110 0,3 O] Styrelseledamot
Handelsbanken Liv Férsakring Aktiebolag - 1369 778 0,3 O] Granskning av revisorer
Dr. Marcelo Carvalho de Andrade
Nordnet Pensionsférsakring - 13b2 324 0,3 O] Delarsrapporten har varit foremal for dversiktlig granskning Styrelseledamot
av bolagets revisorer.
10 storsta agare 140 916 996 303 816 288 89,3 97,0
Johan Soor
Ovriga aktiedgare — 53108 837 10,7 3,0 Certified Adviser Styrelseledamot
Totalt 140 916 996 356 925 125 100,0 100,0 Bolagets Certified Adviser ar Augment Partners AB.

"Double Sunday IV AB &gs till 100% av bolagets styrelseordférande Sebastian Siemiatkowski

2Musiara AB &gs till 100% av Nina Siemiatkowski

E-post: info@augment.se, tel: +46 (0) 8 604 22 b5

Rickard El Tarzi
VD
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Flat Capital AB

Rapport over resultat och ovrigt
totalresultat, Investmentforetaget

'Utspéadningseffekten av teckningsoptioner blir aktuell férst nar aktiepriset over-
stiger respektive teckningskurs fér de olika utstdende incitamentsprogrammen.
Utspédningseffekten av personaloptioner (RSU & PSU) inkluderas i takt med
kostnadsféring enligt tabellen under “Personaloptioner”, under kapital “Ovrig

information”.

Delarsrapport Q1 2026 Januari - Mars 20
Qi Qi Helar
tSEK Not 2026 2025 2025
Rorelsens intakter
Vardeférandring vardepappersinnehav 3-5 -3 269 589 -1299 -2 272 315
Erhallna utdelningar 33 0 11/
Summa rérelsens intakter -3 269 656 -1299 -2 272198
Rorelsens kostnader §)
Personalkostnader -1428 -1 032 -3 901
Ovriga externa kostnader -7 012 -1 301 -8 586
Ovriga rérelsekostnader 0] -44 -44
Summa rorelsens kostnader -8 440 -2 378 -12 631
Rorelseresultat -3 267 996 -3 677 -2 284729
Resultat fran finansiella poster 7 446 -5724 -5 712
Resultat efter finansiella poster -3 267 550 -9 401 -2 290 441
Skatt 0] 0 0
Periodens resultat -3 267 550 -9 401 -2 290 441
Resultat per aktie fore utspadning, SEK -6,06 -0,16 -12,72
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -6,06 -0,16 -12,/1
Antal utestaende aktier vid periodens utgang 497 842 121 60 268 142 497 842 121
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 497 842 121 60 268 142 180 003 367
Genomesnittligt antal aktier efter utspadning'’ 497 861779 60 363 662 180 255 8565

| investmentforetaget aterfinns inga poster som redovisas som &évrigt totalresultat varfor summa totalresultat 6verensstammer med periodens resultat.
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Rapport over finansiell stallning,
Investmentforetaget
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31 mar 31 mar 31dec
tSEK Not 2026 2025 2025
TILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar
Andglar |.portfé'?ljbolag varderade till 3.5 3 986 618 483 214 6784 712
verkligt varde via resultatet
Derlv.atlng.trume.nt varderade till 3 17 774 0 0
verkligt varde via resultatet
Andra langfristiga fordringar 70 0] /70
Summa anlaggningstillgangar 4 004 462 483 214 6784782
Omesattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Ovriga kortfristiga fordringar 0 1 0
Inkommande forsaljningslikvid 443 574 0 0
Fc’jrutbetal_da"kostnader och 753 607 14
upplupna intakter
Summa kortfristiga fordringar 444 327 608 114
Kassa och bank 169 172 166 797 144 075
Summa omsattningstillgangar 613 499 167 404 144 189
SUMMA TILLGANGAR 4 617 961 650 618 6 928 971

31 mar 31 mar 31dec
tSEK Not 2026 2025 2025
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 24 892 3013 24 892
Summa bundet eget kapital 24 892 3013 24 892
Fritt eget kapital
Overkursfond 9 071233 533 760 9 071233
Balanserat resultat -2 169 040 121167 121167
Periodens resultat -3 267 550 -9 401 -2 290 441
Summa fritt eget kapital 3 634 643 645 526 6 901 959
Summa eget kapital 3 659 535 648 539 6 926 851
Langfristiga skulder
Rantebarande skulder 3 949 94/ 0 0
Summa langfristiga skulder 949 947 0 0
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 2 363 99 764
Ovriga skulder 196 161 187
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter S 1820 1169
Summa kortfristiga skulder 8480 2 079 2120
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4 617 961 650 618 6 928 971




Flat Capital AB

Rapport Over forandringar i eget
kapital, Investmentforetaget

Rapport dver kassafloden,
Investmentforetaget

Delarsrapport Q1 2026 Januari - Mars 22

Qi Qi Helar
tSEK Not 2026 2025 2025
Eget kapital vid periodens bdrjan 6 926 851 657 940 657 940
Nyemission 0 0 8 569 463
Emissionskostnader 0] 0 -10 111
Personaloptioner 23b 0 0
Periodens resultat -3 267 550 -9 401 -2 290 441
Eget kapital vid periodens slut 3 659 535 648 539 6 926 851

Qi Qi Helar
tSEK Not 2026 2025 2025
Resultat efter finansiella poster -3 267 550 -9 401 -2 290 441
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 8 3269 824 1299 2272 315
Kassaflode fran forandring av rérelsekapitalet 5722 -3 627 -3 091
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -2 004 -11728 -21 217
Investeringar i finansiella tillgangar -1203 824 -21 836 -624 806
Avyttring av finansiella tillgangar 280 979 41529 42 663
Kassaflode fran investeringsverksamheten -922 845 19 693 -582143
Nyemission 0] 0 592 565
Emissionskostnader 0] 0 -3 952
Upptagna lan 949 947 0] o)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 949 947 0 588 603
Periodens kassaflode 25 098 7 965 -14 757
Likvida medel vid periodens bdrjan 144 075 1568 832 158 832
Likvida medel vid periodens slut 169 172 166 797 144 0/5




Flat Capital AB

Rapport over resultat,
Moderbolaget
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Qi Qi Helar
tSEK Not 2026 2025 2025
Rorelsens intakter
Vardeférandring vardepappersinnehav 3-5 -3 269 589 -1299 -2 272 315
Erhallna utdelningar 33 0 11/
Summa rorelsens intakter -3 259 556 -1299 -2 272198
Rorelsens kostnader 6]
Personalkostnader -1428 -1 032 -3 901
Ovriga externa kostnader -7 012 -1 301 -8 586
Ovriga rérelsekostnader 0] -45 -44
Summa rorelsens kostnader -8 440 -2 378 -12 631
Rorelseresultat -3 267 996 -3 677 -2 284729
Resultat fran finansiella poster 7 446 -5724 -5 712
Resultat efter finansiella poster -3 267 550 -9 401 -2 290 441
Skatt 0] 0 0
Periodens resultat -3 267 550 -9 401 -2 290 441

| moderforetaget aterfinns inga poster som redovisas som 6vrigt totalresultat varfér summa totalresultat Gverensstammer med periodens resultat.
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Rapport over finansiell stallning,
Moderbolaget
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31 mar 31 mar 31dec
tSEK Not 2026 2025 2025
TILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar
Andglar |“dotter.bolag varderade till 3.5 3 552 849 0 5 907 473
verkligt varde via resultatet
Andelar. | C’)thga pqrtféljbolag varderade 3 433 777 483 214 877 239
till verkligt varde via resultatet
Derlv.atlng.trume.nt varderade till 3 17 774 0 0
verkligt varde via resultatet
Andra langfristiga fordringar 70 0] /70
Summa anlaggningstillgangar 4 004 462 483 214 6784782
Omesattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Ovriga kortfristiga fordringar 0 1 0
Inkommande forsaljningslikvid 443 574 0 0
Fc’jrutbetal_da"kostnader och 753 607 14
upplupna intakter
Summa kortfristiga fordringar 444 327 608 114
Kassa och bank 169 172 166 797 144 075
Summa omsattningstillgangar 613 499 167 404 144 189
SUMMA TILLGANGAR 4 617 961 650 618 6 928 971
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31 mar 31 mar 31dec
tSEK Not 2026 2025 2025
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 24 892 3013 24 892
Summa bundet eget kapital 24 892 3013 24 892
Fritt eget kapital
Overkursfond 9 071233 533 760 9 071233
Balanserat resultat -2 169 040 121167 121167
Periodens resultat -3 267 550 -9 401 -2 290 441
Summa fritt eget kapital 3 634 643 645 526 6 901 959
Summa eget kapital 3 659 635 648 539 6 926 851
Langfristiga skulder
Rantebarande skulder 3 949 94/ 0 0
Summa langfristiga skulder 949 947 0 0
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 2 363 99 764
Ovriga skulder 196 161 187
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter S 1820 1169
Summa kortfristiga skulder 8480 2 079 2120
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4 617 961 650 618 6 928 971




Flat Capital AB Delarsrapport Q1 2026

Noter till de finansiella
rapporterna




Flat Capital AB

Not 1
Redovisnings- och
varderingsprinciper

Allmanna upplysningar

Nya applicerbara redovisningsprinciper for kvartalet

Denna delarsrapport har upprattats i enlighet med IAS 34 Del-
arsrapportering. Investmentféretagets redovisning ar upprat-
tad i enlighet med Arsredovisnings- lagen och International
Financial Reporting Standards (IFRS) sddana de antagits av
EU. Moderbolagets redovisning ar upprattad enligt Arsredovis-
ningslagen och RFR 2, Redovisning for juridiska personer. De
redovisningsprinciper som tillampats ar i dverensstammelse
med de principer som beskrivs i arsredovisningen for 2025.

Flat ar ett investmentforetag enligt definitionen i IFRS 10 Kon-
cernredovisning. Ett investmentforetag ska varken konsolidera
sina dotterforetag eller tillampa IFRS 3 Rorelseférvarv nar det
erhaller ett bestdmmande inflytande 6ver ett annat féretag. |
stallet ska investmentforetaget vardera innehav i ett dotterfo-
retag till dess verkliga varde via resultatet i enlighet med IFRS 9
Finansiella instrument. Samtliga dotterbolag, andelar i intresse-
foretag eller gemensamt styrda foretag klassificeras som "An-
delar i portfoljbolag” och varderas till verkligt varde via resulta-
trakningen. Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar

de uppstar.

Samtliga belopp ar angivna i tSEK om annat inte anges.

Finansiella skulder

Bolagets finansiella skulder klassificeras i enlighet med IFRS 9. Lan
varderas initialt till verkligt varde, netto efter transaktionskostna-
der. Efter det forsta redovisningstillfallet varderas lan till upplupet
anskaffningsvarde enligt effektiviantemetoden. Eventuella skillna-
der mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och
aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatet éver lAneperioden.

Rantekostnader redovisas i resultatrakningen med tillampning av
effektivrantemetoden, vilket innebar att rantekostnaden fordelas
sa att varje period belastas med ett belopp som motsvarar en fast
rantesats for det under perioden redovisade skuldbeloppet.

Personaloptioner
Bolaget har incitamentsprogram i form av personaloptioner dar
likviden regleras med egna egetkapitalinstrument.

Vardering och kostnadsféring (IFRS 2)

Kostnaden for personaloptioner redovisas som en personalkost-
nad i resultatrakningen, med en motsvarande 6kning i eget kapital.
Kostnaden berédknas baserat pa det verkliga vardet vid tilldelnings-
tidpunkten. Det verkliga vardet faststalls vid dagen for tilldelning
och omvarderas inte darefter, oavsett férandringar i den under-
liggande aktiekursen. Kostnaden fordelas linjart 6ver intjanande-
perioden, vilket ar den period under vilken samtliga specificerade
intjianandevillkor ska uppfyllas. Vid varje rapporttilifalle under in-
tjaAnandeperioden goér koncernen en bedémning av hur manga
optioner som forvantas bli intjanade. Eventuella revideringar av
den ursprungliga beddmningen redovisas i resultatrakningen med
motsvarande justering i eget kapital.

Sociala avgifter (UFR 7)

Sociala avgifter hanfoérliga till de aktierelaterade instrumenten re-
dovisas som en kostnad i resultatrakningen i enlighet med RFR 2
och uttalandet UFR 7 fran Radet for finansiell rapportering.
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Till skillnad fran kostnaden for sjalva optionerna (IFRS 2), omvarde-
ras de sociala avgifterna I6pande. Kostnaden beraknas vid varje
bokslutstillfalle baserat pa det aktuella marknadsvardet pa aktien
och de sociala avgifter som forvantas betalas vid utnyttjandetid-
punkten. Avsattningen for sociala avgifter fordelas over intjanan-
deperioden pa motsvarande satt som kostnaden for personalop-
tionerna, men justeras kontinuerligt for att aterspegla aktiekursens
utveckling och antalet forvantade intjanade optioner.

Redovisningsprinciper i moderbolaget

Delarsrapporten har uppréttats i enlighet med
Arsredovisningslagen kapitel 9. Moderbolaget tillampar Arsre-
dovisningslagen (ARL) och RFR 2 Redovisning fér juridiska per-
soner. | enlighet med RFR 2 har moderbolaget valt att tillampa
verkligt varde via resultatet vid vardering av aktier och andelar
i dotterforetag, intresseforetag och ovriga investeringar. Detta
innebar att investeringar redovisas till verkligt varde vid varje
rapporttidpunkt och att forandringar i verkligt varde redovisas
over resultatet.

Moderbolaget tillampar undantaget i RFR 2 Redovisning for ju-
ridiska personer avseende IFRS 16 Leasingavtal. Detta innebar
att moderbolaget inte redovisar nyttjanderatter och leasings-
kulder i balansrakningen. Leasingavgifter for leasingavtal redo-
visas i stallet som kostnad linjart over leasingperioden i rappor-
ten Over totalresultat.
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Not 2
Nyckeltalsdefinitioner och
alternativa nyckeltal

| delarsrapporten, upprattad i enlighet med IAS 34
Delarsrapportering, redovisas vissa finansiella nyckeltal och
alternativa prestationsmatt som inte definieras enligt IFRS.
Flat beddmer att dessa matt kompletterar de finansiella
rapporterna och ger en mer nyanserad bild av bolagets
utveckling, finansiella stallning och Idnsamhet.

Dessa nyckeltal och méatt anvands som stod for bade
investerare och bolagets ledning vid analys och uppfdljning
av verksamheten. Det bor dock noteras att eftersom foretag
inte alltid berdknar dessa nyckeltal pa samma satt, kan
jamforbarheten mellan olika bolag vara begransad.

Nedan redovisas definitioner och beskrivningar av de
nyckeltal och alternativa prestationsmatt som Flat anvander,
tillsammans med en motivering till varfor respektive matt

ar relevant for bedémningen av koncernens resultat och
finansiella position.

Substansvarde (NAV)

Nettokassa/-skuld per aktie

Nettokassa/-skuld delat med antal utestadende aktier vid
periodens utgang.

Operativa kostnader

Operativa kostnader innefattar personalkostnader,
ovriga externa kostnader, avskrivningar samt ovriga
rorelsekostnader.

Genomsnittligt substansvarde

Substansvardet vid ingangen av perioden plus
substansvardet vid utgangen av perioden dividerat med tva.

Operativa kostnader i % av genomsnittligt substansvarde

Nettovardet av samtliga tillgdngar med avdrag for skulder,
motsvarande bolagets eget kapital. Aktieinnehav varderas till
verkligt varde och 6vriga tillgangar till anskaffningsvarde.

Substansvarde per aktie

Substansvarde delat med antal utestaende aktier vid
periodens utgang.

Nettokassa/-skuld

Kassa och bank minus rantebarande skulder.

Operativa kostnader, arsjusterat, delat med genomsnittligt
substansvarde. For vidare information, se Not 6.
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tSEK 31 mar 2026 31dec 2025 31dec 2024 31dec 2023 31 dec 2022
Substansvarde (NAV)

Summa tillgangar 4 617 961 6 928 971 663179 414 029 347 818
Summa langfristiga skulder -949 947 0 0 0 0
Summa kortfristiga skulder -8 480 -2120 -5 239 -1270 -1044
Substansvarde 3 659 5635 6 926 851 657 940 412759 346774
Substansvarde per aktie

Substansvarde 3659535 6 926 851 657 940 412 759 346 774
Antal utestdende aktier vid periodens utgang 497 842 121 497 842121 60 268 142 49 067 041 32077 709
Substansvarde per aktie (SEK) 7,35 13,91 10,92 8,41 10,81
Nettokassa/-skuld

Kassa och bank 169 172 144 075 158 832 162 351 76 159
Rantebarande skulder -949 947 0 0 0 0
Nettokassa/-skuld -780 774 144 075 158 832 162 351 76 159
Nettokassa/-skuld per aktie

Nettokassa/-skuld -780 774 144 075 1568 832 162 351 76 159
Antal utestdende aktier vid periodens utgang 497 842 121 497 842121 60 268 142 49 067 041 32077709
Nettokassa/-skuld per aktie (SEK) -1,57 0,29 2,64 3,31 2,37
Genomsnittligt substansvarde

Ingdende Substansvarde 6 926 851 657 940 412 759 346 774 337 544
Utgdende Substansvarde 3659534 6 926 851 657 940 412 759 346 774
Genomsnittligt substansvarde 5293193 3792 396 535 350 379 767 342159
Operativa kostnader

Personalkostnader 1428 3 901 31563 4273 2162
Ovriga externa kostnader/avskrivningar/évriga rérelsekostnader 7 012 8 630 2 952 3325 3227
Operativa kostnader 8440 12 531 6 105 7 598 5 389
Operativa kostnader i % av genomsnittligt substansvarde

Operativa kostnader fér perioden 8 440 12 631 6 1056 7 598 5 389
Arsjustering av period 0,25 1,00 1,00 1,00 1,00
Genomsnittligt substansvarde fér perioden 5293 193 3792 396 535 350 379767 342159
Operativa kostnader i % av genomsnittligt substansvarde (%) 0,64 % 0,33 % 1,14 % 2,00 % 1,57 %
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Not 3
Klassificering av
finansiella instrument

Flats klassificering av sina finansiella tillgangar och
skulder framgar av foljande matris. Likvida medel,
kundfordringar och leverantorsskulder har kort 16ptid
och beddms ha ett upplupet anskaffningsvarde

som inte avviker vasentligt fran verkligt varde.
Investmentforetaget har per rapporttilifallet inga
kundfordringar.
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Finansiella tillgangar och skulder per 2026-03-31,
per varderingskategori enligt IFRS 9

Finansiella tillgangar Finansiella tillgangar Finansiella skulder

Tillgangar, varderade till verkligt upptagna till upplupet varderade till upplupet Summa Summa
tSEK varde via resultatrakningen anskaffningsvarde anskaffningsvarde redovisat varde verkligt varde
Andelar i portfoljbolag 3 986 618 - - 3 986 618 3 986 618
Derivatinstrument 17 774 - - 17 774 17 774
Andra langfristiga fordringar - /70 - /70 /70
Ovriga fordringar - 444 327 - 444 327 444 327
Likvida medel - 169 172 - 169 172 169 172
Summa finansiella tillgangar 4 004 392 613 569 - 4 617 961 4 617 961
Rantebarande skulder - - 949 947 949 947 949 947
Leverantorsskulder - - 2 363 2 363 2 363
Ovriga skulder - - 6 117 6 117 6 117
Summa finansiella skulder ) ) 058 427 058 427 058 427
Finansiella tillgangar och skulder
per 2025-12-31, per varderingskategori
enligt IFRS 9:
Andelar i portfoljbolag 6784 712 - - 6784 712 6784 712
Andra langfristiga fordringar - /0 - /70 /70
Ovriga fordringar - 114 - 114 114
Likvida medel - 144 075 - 144 075 144 075
Summa finansiella tillgangar 6784 712 144 259 - 6 928 971 6 928 971
Leverantorsskulder - - /764 /764 /764
Ovriga skulder - - 1356 1356 1356
Summa finansiella skulder _ _ 120 2120 2120
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Not 3 (forts.)
Klassificering av
finansiella instrument

Indelning i hierarkiska nivaer

Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via resulta-
trakningen och delas in, i enlighet med IFRS 13, i tre hierarkiska
nivaer beroende pa vilken indata som anvands for varderingen.

> Niva 1: Verkligt varde faststallt utifrdn noterade priser pa en
aktiv marknad for samma instrument.

> Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran varderingstekniker med
observerbara marknadsdata, antingen direkt (som pris) eller
indirekt (harlett fran pris) och som inte inkluderats i Niva 1.

> Niva 3: Verkligt varde faststallt med hjalp av varderingstek-
nik, med vasentliga inslag av indata som inte ar observerba-
ra pa marknaden.

Forflyttning mellan nivaerna

Under kvartalet har har ingen flytt mellan nivaerna gjorts.

Varderingsmetod

Niva 1

Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en ak-
tiv marknad och dar det finns observerbara marknadstransak-
tioner, baseras pa noterade marknadspriser. Som marknads-
pris anvands pa balansdagen senaste avslutskurs, om det inte
vasentligt avviker fran senast stallda kdpkurs.

Niva 2

Verkligt varde pa finansiella instrument som inte handlas pa en
aktiv marknad, men dar varderingen baseras pa observerbara
marknadsdata. DSAB varderas enligt Niva 2 utifran substans-
varde (NAV), baserat pa det verkliga vardet av det noterade
innehavet i Klarna och nettoskulden.

Niva 3

Om det inte finns noterade priser pa en aktiv marknad, base-
ras det verkliga vardet i forsta hand pa nyligen genomfoérda
transaktioner. Om vardet pa ett innehav baseras pa en nyli-
gen genomford transaktion, behalls varderingen vanligtvis i 12
manader. Transaktionsbaserade varden kan dock justeras vid
varje rapporttilifalle om bolaget beddmer att det verkliga vardet
forandrats.
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Ifall bolaget beddmer att det skett betydande férandringar se-
dan den senast genomférda transaktionen uppskattar bolaget
det verkliga vardet med hjalp av en annan varderingsmetod.
Dessa baserar sig framst pa anvandningen av marknadsin-
formation, och om detta inte ar gorbart, baseras vardet pa
féretagsspecifik information. Bolaget anvander vanligt fére-
kommande varderingsmetoder som tidigare har visat sig ge
tillforlitliga uppskattningar av priser. For minoritetsinnehav, dar
bolaget i regel har begransad tillgang till prognoser och de-
taljerad finansiell information samt ingen systematisk I6pande
informationsdelning med portféljbolagen, baseras varderingen
framst pa observerbar marknadsdata, inklusive senaste trans-
aktioner och jamforbara multiplar, snarare an diskonterade
kassaflodesmodeller.

Under kortare tidsperioder med stdrre marknadsrorelser mins-
kar tillforlitigheten i bade noterade och onoterade varderingar.
Vid sddana enskilda extremhandelser kan vardering genom
justering utifrdn den allmanna boérsutvecklingen vara en mer
rattvisande varderingsmetod. P4 motsvarande satt kan snabba
eller stérre marknadsrorelser i vissa fall motivera en justering
av vardet for innehav som varderas enligt metoden *Senaste
Transaktion”, for att aven i den mer illikvida onoterade markna-
den aterspegla betydande forandringar i den likvida noterade
marknaden.

Tillgangarnas verkliga varde omraknas vid varje rapporttillfalle.
Om intervallet mellan rimliga uppskattningar avseende verkligt
varde ar betydande, eller sannolikheterna for uppskattningar-
na inte gar att bedéma pa ett rimligt satt, varderas tillgangarna
enligt det senast redovisade verkliga vardet.

Januari - Mars
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Flat Capital AB

Not 3 (forts.)
Klassificering av
finansiella instrument

| nedanstaende tabeller lamnas upplysningar om hur
verkligt varde bestams for Flats finansiella instrument,
for perioden samt per senaste arsskifte.
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Investmentbolaget och
moderbolaget

Summa Summa
Andelar i portféljbolag Niva 1 Niva 2 Niva 3 31 mar 2026 Niva 1 Niva 2 Niva 3 31 dec 2025
Noterade innehav (per 2026-03-31)
Klarna (indirekt genom DSAB) - 3 060 989 - 3 060 989 - 5449 973 - 5449 973
Klarna 10 891 - - 10 891 23 255 - - 23 255
Figma - - - - 8 072 - - 8 072
Derivatinstrument 17774 - - 17774 - - - -
Summa noterade innehav 28 665 3 060 989 - 3 089 654 31327 5449 973 - 5 481 300
Onoterade innehav (per 2026-03-31)
Summa onoterade innehav - - 914 739 914 739 - - 1303 412 1303 412
Totalt 28 665 3 060 989 914 739 4 004 392 31327 5449 973 1303 412 6784 712
Forandringar i finansiella tililgangar i Niva 1

jan-mar jan-dec
tSEK 2026 2025
Ingaende balans 31327 26 854
Investeringar 8 210 -
Forsaljningar -6 004 -41 529
Realiserad vardeforandring 1433 40 928
Tidigare orealiserade vardeforandringar -3 501 -26 263
Omvardering innehav -2 800 -
Flytt till (+) / fran (-) Niva 1 - 31327
Utgaende balans 28 665 31327
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Not 3 (forts.)
Klassificering av
finansiella instrument

Forandringar i finansiella tillgangar i Niva 2

Delarsrapport Q1 2026
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jan-mar jan-dec
tSEK 2026 2025
Ingaende balans 5449 973 -
Investeringar 1161 2061 7970748
Forsaljningar - -
Realiserad vardeférandring - -
Tidigare orealiserade vardeforandringar - -
Omvardering innehav -3 550 246 -2 520775
Flytt till (-) / fran (+) Niva 1 - -
Utgaende balans 3 060 989 5 449 973
Forandringar i finansiella tillgangar i Niva 3

jan-mar jan-dec
tSEK 2026 2025
Ingdende balans 1303 412 477 352
Investeringar 34 353 624 736
Forsaljningar -/718 650 -11356
Realiserad vardeférandring 525 156 -6 406
Tidigare orealiserade vardeférandringar -333 864 6 653
Omvardering innehav 104 233 233 537
Flytt till (-) / fran (+) Niva 1 - -31327
Utgéende balans 914 739 1303 412
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Not 3 (forts.)
Klassificering av
finansiella instrument

For onoterade innehay, skulle en forandring av vardering
per varderingsgrupp ha foljande paverkan pa Flats
substansvrade, per 2026-03-31

"Klarna genom DSAB (24 564 396 Klarna-aktier och kassa, se Not 5),
Klarna direktagt i Flat (87 420 aktier), samt noterade Derivatinstrument.
2Defensor Group

% BrindleChute, CDLP, Magic, Nexos, Pieces, Quartr, Talentium, Talk2Me
4 Al-portfélj 2, Harvey, Physical Intelligence, SpaceX, xAl

°DeeplL, Discord, Even (Steven), Getir, Hemla, Instabee, LovelLocal, Nylas,
Oden, Omio, Opal, Pangaia, Perplexity, Prion, Project Europe (fund),
Remote, TrueAccord, Uniplaces
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Kanslighetsanalys
Férandring onoterade innehav +/- 5% tSEK +/-10% tSEK +/-15% tSEK
Defensor Group +/- 24 593 +/- 49 185 +/- 73778
Onoterade innehav varderade per senaste
transaktion,genomférd senaste 12 manader 3 +- 1865 +- 3730 +/- 5595
Externt forvaltade onoterade tillgangar, 3 3 3
varderade enligt verkligt varde * + 13295 + 26 590 + 39 885
Ovriga onoterade innehav ® +/- 5984 +/- 11968 +/- 17 952
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Not 4
Vardeforandring
vardepappersinnehav

Delarsrapport Q1 2026

Not b
Flats innehav
| DSAB

Januari - Mars
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Investmentféretaget och moderbolaget Qi Qi Helar Vardering av DSAB 31 mar 31dec Forandring
tSEK 2026 2025 2025 (tSEK) 2026 2025 %
Ej realiserad vardeférandring Innehav i Klarna (24 564 396 aktier) 3 060 271 6 534 386 -53%
Vardeférandring noterade aktier -3 566 547 -26 263 -2 556 542 Nettokassa/-skuld 718 -1084 413 -
Vardeférandring onoterade aktier -229 630 -15 974 249 705 Summa 3 060 989 5449 973 -78%
Summa, ej realiserad vardeférandring -3786 178 -42 227 -2 306 837

Realiserad vardeférandring

Vardeférandring noterade aktier 1433 40 928 40 928

Vardeférandring onoterade aktier 525 156 0 -6 406

Summa, realiserad vardeforandring 526 589 40 928 34 522

Vardeforandring vardepappersinnehav -3 259 589 -1299 -2 272 315

Vardeférandringar pa vardepappersinnehav omfattar saval realiserade som orealiserade forandringar i verkligt varde.
For innehav i utlandsk valuta ingar aven effekter av valutakursférandringar i redovisade vardeférandringar.
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Not 6 Not /
oo o)

Rorelsens Resultat fran
kostnader finansiella poster

Qi Qi Helar Qi Qi Helar
tSEK 2026 2025 2025 tSEK 2026 2025 2025
Personalkostnader 1428 1032 3 901 Valutakurseffekter fran omséattningstillgangar 530 -6 047 -10 776
Kostnad VD (inkl. sociala avgifter) 528 453 1818 Ranteintakter 164 323 5 065
Kostnad styrelse (inkl. sociala avgifter) 164 15 453 Rantekostnader -248 0] 0
Personaloptioner 235 0 0 Totalt 446 -5724 -5 712
Ovriga personalkostnader 501 464 1630
EDvr.lga ?xterna kostnader/avskrivningar/ 7 012 1346 3 630
ovriga rorelsekostnader
Externa forvaltningskostnader 77 0 1329
Konsultkostnader 4 684 891 5269
Noteringskostnader 1856 218 868
Lokalkostnader 261 87 307
Ovriga kostnader 134 150 858
Totalt 8 440 2 378 12 531
Operativa kostnader i forhallande 064% 146% 0.33%

till genomsnittligt substansvarde
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Not 8

Justeringar for poster som
inte ingar i kassaflodet

Qi Qi Helar
tSEK 2026 2025 2025
Vardeférandring vardepappersinnehav 3448 813 15 974 2 287 238
Realisationsresultat -189 224 -14 6/5 -14 923
Personaloptioner 235 0 0]
Totalt 3 259 824 1299 2 272 315
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Not 9
Vasentliga handelser
efter kvartalets slut

Inga vasentliga handelser efter kvartalets slut.

Januari - Mars

35



Flat Capital AB Delarsrapport Q1 2026

VI backar
dedikation



ey .....
5 ..#Mﬂm
<]
et an
....‘“ *J«WW.“ a.

Flat Capital AB
Norrlandsgatan 10

c/o Cecil Coworking AB
111 43 Stockholm

+46 (0) 8 66017 77
hello@flatcapital.com

%.




