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Per 31 maj 2026

Foérvaltarkommentar

Fondens substansvarde dkade med 1,9 procent under maj. Under manaden inkom de flesta Ql-rapporterna fran vara underliggande PE-

fonder med lite varierande justerade reslutat. Det geopolitiska laget foérblev turbulent och de nordiska bérserna har pendlat volatilt, men noterade
en svagt positiv utveckling fér manaden som helhet. Var portféljs sammanséattning begrédnsade exponeringen mot de mest turbulenta segmenten
och visade sig fortsatt motstandskraftig och robust.

Det starkaste bidraget kom fran portfdljbolaget Kustom, tidigare Klarna Checkout. Under Q1 tog bolaget in nytt kapital pa forbattrade villkor och
forvarvade darefter Vipps MobilePay Checkouts kundkontrakt i en stor affar. Forvarvet tillfér 6ver 3 000 nya handlare och en transaktionsvolym

om mer an 7 miljarder norska kronor, och befaster Kustoms stallning som Nordens ledande kassal®sning.

Kvartalets rapportsdsong gav en spretig bild inom programvarusegmentet. Marknaden skiljer nu tydligt pad programvara med strukturella
konkurrensférdelar och programvara utan dem. Bolag vars 16sningar ar djupt inb&dddade i kundens arbetsfléden, baserade pa egen data och
kritiska for kdrnprocesserna, forsvarar sina varderingar val. Bolag dar erbjudandet ar lattreplikerat och byteskostnaderna laga har daremot sett
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sina multiplar pressas. Portféljens SaaS-exponering ar selektiv, och de varderingsjusteringar som gjordes under manaden aterspeglar denna

uppdelning snarare &n en bred nedgdng i segmentet.

Tre nya bolag har tillkommit i portféljen genom kapitalrundor som vara VC-fonder Sway Ventures och Spintop Ventures deltagit i. Bolagen ar
verksamma inom artificiell intelligens och foérsvarsteknik - tva av de starkaste investeringstrenderna i Norden just nu - och utgérs av

3LC, TrustWise och Evolved Aerospace.

Oversikt aktien

Substansvarde Substansvarde/kurs
2026-05-31 177,76 SEK per stamaktie*

. ) . . o
Utveckling sedan senaste vardering (30 april) 1,9% 200 SEK
Utveckling sedan 2025-12-31' 3,4% 180 SEK
Utveckling senaste 12 manaderna’ 8,4% 160 SEK

140 SEK
Utveckling sedan fusiontillfallet? 132,0%

_ 120 SEK
Utdelning 100 SEK
dec-19 7 SEK per stamaktie 80 SEK
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nov-20 7 SEK per stamaktie O@’Ab NS Q)’/b NG 0649@'0 0@’4’ NS 0@’/543,\’1/ 0@’/5[)(,\@ 0@’/5%,\@
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okt-21 10 SEK per stamaktie S '7/0,}0'1’ DG P PG P RGP
nov-22 5,50 SEK per stamaktie —— Aktiekurs NAV —#=Publicerat NAV
mar-26 6 SEK per stamaktie

*Indikativt och oreviderat NAV utifran data fram till den 31 maj 2026. Ekonomisk rapportering fran underliggande portféljbolag har en férdréjning om

cirka ett kvartal.
'Avkastning inklusive aterlagd utdelning i mars 2026
2Avkastning inklusive aterlagd utdelning sedan fusionstillfallet 2019-05-29

Geografisk fordelning

Innehav

Tio stérsta innehaven (utan inbdérdes ordning) “ = Sweden
Bolag Bransch Private equity-fond = Norway
Kustom Financial Services Blg Invest I = Finland
Prosero Business Services Valedo Il " Denmark .
Z00.se Consumer & Retail eEquity IV & parallellinvestering ] :::;Z:me”ca
SmartCraft Technology, Media & Telecom Valedo llI

Ryde Consumer & Retail Equip |
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Werksta Consumer & Retail Procuritas VII

IM Industrials Priveq VI Branschférdelning

Tyro Group Business Services Norvestor VIII

Futur (Danica Pension) Financial Services Polaris IV

Antal portféljbolag 227 “ ch::::?: ::tiij&Telecom
Genomsnittlig innehavstid (ar) 4,2 « Financial Services

Periodens avyttrade portféljbolag

Bolag Private equity-fond

Periodens investeringar

Beskrivning

= Business Services

= Real Estate & Infrastructure
Healthcare & Life Sciences

= Energy & Sustainability

= Industrials

Private equity-fond Beskrivning

Periodens nya portféljbolag

Bolag Private equity-fond Beskrivning
TrustWise utvecklar Al-styrningssystem i realtid som avgdr vad Al far géra och stoppar det den inte bér géra. Likt en HR-
TrustWise Sway Ventures Fund Il avdelning for flottor av digitala medarbetare hjalper Al Control Tower Al-system att bli sakrare, effektivare och mer

Evolved Aerospace Sway Ventures Fund Il

3LC Spintop Ventures |V

SVEAVAGEN 24-26
1M 57 STOCKHOLM

Cocli
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regelefterlevande under drift.

Evolved Systems utvecklar hdgteknologiska obemannade luftfarkoster (UAS) med inbyggd elektronisk och
sensorteknologi fér kravande operativa miljéer inom forsvar och samhallskritiska tillampningar, med potential att
reducera operationella kostnader med upp till 100 gdnger jamfért med traditionella metoder.

3LC (Three Lines of Code) ar ett amerikansk-norskt Al-bolag grundat 2023 som erbjuder marknadens forsta

helintegrerade plattform fér Al-dataférberedelse och -optimering — dar markning, felsékning och diagnostik kombineras

i ett s6bmlost arbetsfldde inom kundens egen infrastruktur.
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