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VD har ordet

Det fanns initialt for detta ar en hel del positiva férvantningar pa
Oppnare marknader och storre aktivitet gallande foéretags-
transaktioner och &ven noteringar pa bérsen. | ett relativt tidigt
skede pd aret boérjade det dock cirkulera lite otydligheter om vad
framférallt den nya administrationen i USA skulle lagga fram foér
planer. Nar val inriktningen fér handelstullarna kom sa blev det lite
av en blét filt som kom och det blev ett avvaktande pa marknaderna
igen. Dock &r kanslan att det dterhdmtade sig relativt snabbt och
dven om Vi inte sett alla genomslag eller slutgiltighet av dessa
handelstullar s& har vi danda fatt se en del féretagstransaktioner i
vara segment av marknaden under den avslutande delen av férsta
halvaret.

Det gar heller inte att inte ndmna att det i skrivande stund finns en
stor osdkerhet om hur oroligheterna i Israel och Iran kommer att
paverka véarlden bade politiskt och ekonomiskt.

For var portfoljs del sa har varit ett fortsatt arbete med fokus pa det operationella, se till att skapa bra forutsattningar
for fortsatt kontrollerad tillvaxt. Resultatet fér delaret &r marginellt negativt med 5,4 miljoner kronor, majoriteten av
detta &r kostnader i fonden. Utvecklingen fran portféljbolagen &r i férhallande till marknaden och liknande bolag stabil.

Som alltid sa &r ni vadlkomna att kontakta undertecknad om ni har fragor eller funderingar kring Bolaget och
férvaltningen. Mer information finner ni dven pa var hemsida https://coeli.se/vara-fonder/private-equity/cni-nordic-5-
ab/

Henrik Arfvidsson
Verkstallande direktor
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Allmant om verksamheten

ATTRAKTIV INVESTERINGSMOJLIGHET MED FOKUS PA ONOTERADE BOLAG | NORDEN
CNI Nordic 5 AB erbjuder sina aktiedgare en investeringsmajlighet i ett portféljkoncept baserat pa investeringar i
onoterade tillvaxtbolag som normalt inte &r tillgangliga for mindre investerare. Bolagets investeringsstrategi ar
fokuserad pa entreprendérsdrivna bolag vars produkter och/eller tjanster vid investeringstillfallet har vunnit acceptans
pad relevanta marknader och star infér en period av stor tillvédxt i omséattning och I&dnsamhet. Det typiska
investeringsobjektet har vid investeringstillfallet en skalbar affarsmodell och ett begransat konjunkturberoende. Med
skalbar affarsmodell avses ett foretag, vars verksamhet relativt |att och utan alltfor stora kapitaltillskott kan utdkas och
anpassas efter skiftande behov. Bolaget har sedan sin start investerat cirka 220 MSEK i totalt 10 olika bolag i varierande
branscher.
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Bolagets portfoljinnehav

Per den 30 juni 2025 bestdr Bolagets portfélj av innehav | atta olika onoterade tillvéxtbolag i varierande branscher.

Innehaven beskrivs nedan.

Barnebys Group AB Barnebys'

Dirac Research AB »DIRAC

Barnebys Group ar ett ledande mjukvarubolag som
digitaliserar varldens auktionshus. Barnebys forser
auktionshusen med mjukvara fér att hantera sina
onlineauktioner samt gér auktionshusen ndbara for
konsumenter som sdker unika objekt. Barnebys
grundades ar 2011 i Stockholm och idag &r man
verksam pd atta marknader med i genomsnitt 2,5
miljoner besbdkare per cirka 30
anstadllda. Barnebys verkar pa en global utbuds-
styrd marknad som omséatter cirka 300 miljarder
euro, ofta med betydande priselasticitet. Bolaget

manad och

stdr nu infér en period av tillvidxt, foretrddesvis
drivet av mjukvarulicenser.
cirka 13% av investerat kapital i fonden.

Investeringen utgér

Meds Apotek AB

£ MEDS

Dirac Research &r ett varldsledande teknikbolag
inom digital ljudoptimering. Bolaget utvecklar och
sdljer patenterad programvara och tjanster som
optimerar alla typer av ljudsystem och mojliggodr
en battre ljudupplevelse.
varumarken

Bland kunderna finns

valkédnda inom till exempel bil-
industrin och konsumentelektronik. Genom olika
typer av filter kan Diracs algoritmer optimera ett
ljudsystem sa att ljudsignalen uppfattas
renare och tydligare och producera effekter som
surroundljud eller livekansla. Bolaget grundades ar
2001 som en spin-off frdn Uppsala universitet och
har idag cirka 100 anstallda i Sverige, Danmark,
Kina, Japan, Korea, USA, Indien och Tyskland.
Investeringen utgdr cirka 15% av investerat kapital

i fonden.

som

Original Brands Sweden AB /

“Kids Brand Store” (KBS) BRAND STORE

Meds Apotek ar ett online-apotek i Sverige med
tillstdnd fran L&kemedelsverket. Bolaget grund-
ades 2017 och erbjuder tusentals produkter inom
saval receptbelagda som receptfria
skdénhet, vdlmaende, mm. | konkurrens med andra
apotek har Meds ett erkdant bra UX,
leveranser, attraktiva priser
lighet, allt byggt pa en egen IT-arkitektur. Enligt
rapporten fran
uppgick onlinepenetrationen 2023 till 21% och
totalmarknaden till 64 miljarder kronor. Apoteks-
produkter beddms vara ideala féor e-handel i och
med att de ofta har lang hallbarhet, tar lite plats
(sma paket), ger upphov till f& returer, samt har

lakemedel,

snabba
och hog tillgang-

den senaste apoteksbranschen

aterkommande kunder (t.ex. receptbelagda
ldakemedel). Marknaden, som avreglerades ar 2010,
ar icke-cyklisk och ej sasongsbetonad.

Investeringen utgdr cirka 12% av investerat kapital
i fonden.

KBS ar
markesklader for ungdomar. Produktportféljen inkluderar
premiumvarumdarken sasom Gant, Lyle & Scott, Polo
Ralph Lauren, Adidas, Nike samt egna varumarken RYVLS
och Maggiore, som fér narvarande séljs i Sverige och
norra Europa online samt genom fysiska butiker. Bolagets
malgrupp &r ungdomar i aldrarna 8-16 ar, som &r ett
relativt underutnyttjat marknadssegment med
direkt europeisk konkurrent. KBS grundades ar 2011 i
Vasterds och har idag cirka 60 anstallda. Investeringen
utgoér cirka 21% av investerat kapital i fonden.

Nordens stérsta nischade webbutik med

ingen
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Albacross Nordic AB

,, Albacross

Billogram AB

Qo billogram

Albacross &r ett SaaS-bolag som tillhandahaller
en ledande och kostnadseffektiv |6sning for s.k.
lead generation och merférsaljning. Bolagets
mjukvara forbattrar forsaljnings- och
marknadsforingsinsatser bl.a. genom att analysera
fran webbplatsbesdkare.
leads erbjuder l6sningen
automatiskt initiera och

kundens

trafik och beteende
Utdver att identifiera
aven mojlighet att
underhalla kontakt med potentiella kunder, vilket
ytterligare 6kar konverteringsgraden och effekt-
iviteten i forsaljningsarbetet. Produkten integr-
eras mot de flesta ledande CRM system sasom
Hubspot och Salesforce. Albacross abonnemangs-
baserade affarsmodell & mycket skalbar och har
héga bruttomarginaler. Investeringen utgdr cirka

5% av investerat kapital i fonden.

Billogram &r ett SaaS-bolag specialiserat pa
digital fakturahantering. Tjansten
affarskritiska funktioner for stora abonnemangs-
drivna B2C-bolag foéretradesvis
operatdrsindustrin och elbolagsbranschen,
dven inom andra segment som t.ex. mobilitets-
bolag och e-hdalsa. Billograms SaaS-modell har
mycket hoég pavisad kundnytta, hoéga
marginaler och en betydande kundlivstid. Bolaget
har tagit fram ett onestop-shop-koncept fér hela
faktureringsprocessen;
effektiv kundkommunikation, enkla betalnings-
alternativ, hantering av kundfordringar och data-
analys. Investeringen utgor
investerat kapital i fonden.

hanterar

inom telekom-

men

vinst-

fakturadistribution,

cirka 7% av

Froda AB FRODA  Zimpler AB zimpler
Froda a&r ett snabbvaxande entreprendrsdrivet Zimpler &ar en global, digital betalnings-
bolag som tillhandahaller krediter till sm& och leverantér, s.k. payment service provider,
medelstora foretag, foretréadesvis i Sverige. foretradesvis inom direktoverféringar mellan
Kreditbeddémningen baseras pa en egenutvecklad bankkonton. Bolaget &r v&l positionerat pa en
kreditmotor med utgdngspunkt i lantagarens mycket snabbt vaxande marknad med héga krav

kassafléde. Kreditmotorn saljs &ven pa licens som
en mjukvaruldsning. Bolaget har
inspektionens tillstand att hantera inlaning fran
insattningsgaranti, vilket
ldaga kreditkostnader och ett attraktivt
rdntenetto. Bolaget har cirka 80% aterkommande

Finans-

allmanheten med

medfor

kunder, vilket &r unikt pd& en marknad dar
konkurrensen &r hard. Utlaningen sker genom
egna kanaler och strategiska samarbeten.

Investeringen utgodr cirka 7% av investerat kapital
i fonden.

pa snabba, sdkra och anvdndarvéanliga |6sningar
for  till bankéverforingar,
betalningar och andra
Zimpler ar en ledande aktdér i Norden med dver
5200 anslutna banker, tillgdng till mer &dn 350
miljoner rackvidd i cirka 25
marknader. Bolaget har cirka 130 anstallda och
star Finansinspektionens
Investeringen utgdr cirka 7% investerat kapital i
fonden.

exempel online-

transaktionsstrommar.

bankkonton och

under tillsyn.
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Finansiell information

FORSTA HALVARET 2025
Rorelseresultatet uppgick till -5 176 (11 908) TSEK
under perioden. Av Bolagets kostnader utgér
forvaltningsavgifter -3 072 (-3 114) TSEK. Rérelsens
intakter uppgick till -1 407 (15 632) TSEK varav -1 689
(15 643) TSEK avsag orealiserade vardeférandringar
och 282 (-12) TSEK avsag realiserade resultat.

¢ Resultat efter skatt uppgick till -5 442 (11 806)
TSEK

¢ Resultat per preferensaktie P1 uppgick till -1,96
(4,25) SEK

¢ Resultat per preferensaktie P2 uppgick till -7,62
(15,76) SEK

¢ Substansvarde per preferensaktie P1 uppgick till
36,68 (38,41) SEK

¢ Substansvarde per preferensaktie P2 uppgick till
506,96 (513,39) SEK

* Nettokassan/nettoskulden uppgick till -10 930 (-3
389) TSEK

Jédmforelsetalen  inom  parentes  for  resultat-
rékningsrelaterade poster avser perioden januari 2024
- juni 2024. Fér balansrdkningsrelaterade poster avses
den 31 december 2024. Vissa avrundningsdifferenser
kan férekomma.

FINANSIERING

Finansiering sker med eget kapital. Eget kapital
uppgick vid periodens utgang till 329 840 TSEK (335
281 TSEK per 31 december 2024).

INVESTERINGAR

Bolaget har under sin verksamhetstid investerat
totalt cirka 220 MSEK i 10 olika portféljbolag. Se
avsnitt Bolagets portféljinnehav ovan fér beskrivning
av de investeringar Bolaget har per 2025-06-30.

Det forsta portféljbolaget som avyttrades var Scrive
AB, ett e-l6sningsforetag i vilket Bolaget avyttrade
sitt innehav i juni 2020 i samband med att ett
internationellt investmentbolag forvarvade samtliga
aktier i Scrive AB. Det andra portfoljbolaget som
avyttrades var G-Loot Global Esports AB efter att
bolaget i december 2023 beslutat att forsatta det
verksamhetsdrivande dotterbolaget Stryda AB i
konkurs.

Under innehavstiden har Bolaget utdkat sina
investeringar i ett antal av portféljbolagen genom
deltagande i nyemissioner samt genom 1an eller
konvertibler.

Nettokassa/nettoskuld
Nettokassan/nettoskulden uppgick per den 30 juni
2025 till -10 930 (-3 389 per 30 juni 2024) TSEK.
Bolagets nettokassa/nettoskuld bestar av
banktillgodo-havanden och nettot av rantebdrande
fordringar och skulder. Rénteb&rande skulden avser
férvaltnings-avgift som Coeli Asset Management ar
berattigad vilken har skuldfoérts sedan Q3 2022 och
uppgar till 11,7 MSEK per 30 juni 2025. Hanteringen
kommer att vara densamma tills det att Bolaget
genomfér en aktivitet som inbringar kassa foér att
kunna aterbetala skulden. Exempel pa sadan aktivitet
skulle kunna vara exit eller delexit och nar ett
tillrackligt stort infléde sker kommer denna skuld
regleras innan nagot kapital skiftas ut till
preferensaktiedgarna.

Baserat pa historiska kassafldden vantas Bolaget ha
en kassa om cirka 170 TSEK per arets slut. Bolaget
kommer |épande under aret att se 6ver likviditeten
och vidta atgéarder (sasom avyttringar) om det inte
genomférts exit som starker Bolagets kassa, for att
sdkerstalla att Bolaget kan mota kommande
kostnader.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER
PERIODEN

Inga vasentliga héandelser har skett under perioden.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER
PERIODENS SLUT

Sedan den 30 juni 2025 har inga vasentliga handelser
for Bolaget intraffat.

FRAMTIDSUTSIKTER

Trots ihdllande geopolitisk osdkerhet och ett
svarnavigerat makroklimat, fortsatter portféljbolagen
leverera starka siffror. Med solida affarsmodeller, god
operationell kontroll och fokus pa& Iébnsamhet,
beddmer vi att bolagen ar val positionerade for att
hantera nuvarande marknadsférhallanden. Aven om
aterhdmtningen i riskaptit och varderingsmultiplar
har 13tit vanta pa sig, ser vi goda férutsattningar for
fortsatt vardeskapande.

VASENTLIGA RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Bolaget utsatts genom sin verksamhet for olika
finansiella risker: marknadsrisk, kreditrisk och
likviditetsrisk. Ledningen identifierar, utvarderar och
mitigerar finansiella risker.
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Marknadsrisk

Réanterisk avseende kassafléden och verkliga varden.
Eftersom Bolaget inte innehar nagra rantebarande
tillgangar annat &n likvida medel pa bank, &r Bolagets
intdkter och  kassafléde fran den I6pande
verksamheten i allt vasentligt oberoende av
forandringar i marknadsrantor.

Kreditrisk

Kreditrisk uppstdr genom tillgodohavanden hos
banker och finansinstitut. Den maximala
kreditriskexponeringen utgérs av det bokférda
vardet pa de exponerade tillgangarna.

Likviditetsrisk

Bolagets likvida medel bestar av kassamedel och
omedelbart tillgangliga tillgodohavanden hos banker
och motsvarande institut, vilka &r utsatta fér endast
en obetydlig risk fér vardefluktuationer. En
likviditetsrisk ar att Bolaget saknar likvida medel fér
betalning av sina ataganden, se utférligare
beskrivning av risken under avsnittet
nettokassa/nettoskuld.

Investeringsrisker

Bolagets avkastning pa investerat kapital &r till stor
del beroende av véardeutvecklingen i de forvarvade
portfoéljbolagen. Vidare ar avkastningen i hég grad
beroende av varderingen av portféljbolagen vid
investerings- respektive  avyttringstidpunkterna.
Bolagets riskhantering utgérs av en gedigen
selekteringsprocess for private equity-
investeringarna och efterstravar en diversifierad
portfélj. Vi genomfér en noggrann utvardering av
potentiella onoterade bolag och valjer ut de bolag
som har en klar och tydlig profil med potential att
generera basta mojliga  avkastning. | var
utvarderingsprocess undersdker vi fundamentala
omrdden som Over tiden starkt paverkar
avkastningen i riskkapitalbolagen sasom ledningens
forvaltningshistorik, kompetens, erfarenhet och
strategi.

AKTIEINFORMATION

Aktiekapitalet i CNI Nordic 5 AB uppgick per 30 juni
2025 till 1 14 452 SEK fordelat pd 500 000 pref-
erensaktier P1 samt 614 452 preferensaktier P2.
Aktiernas kvotvarde ar 1 SEK. Preferensaktie P1
berattigar till 10 réster och preferensaktie P2
berattigar till 1 rést. AlF-férvaltaren Coeli Asset
Management AB har tillstand att marknadsfora
Bolaget till icke-professionella investerare i Sverige.
En forutsattning for detta ar att Bolagets aktier ar
upptagna till handel pa reglerad marknad.

Bolagets preferensaktier P2 handlas darfér sedan den
22 augusti 2018 pa den reglerade marknaden NGM

Nordic Growth Market, under marknadssegmentet
Nordic AIF. Aktierna handlas under kortnamnet CNI5
PREF P2 och har ISIN-kod SEOO011090646. Antalet
utestaende preferensaktier P2 i Bolaget vid
periodens slut uppgick till 614 452. Vid utgangen av
perioden var aktiekursen fér CNI Nordic 5 AB 306
SEK per preferensaktie P2.

AGARFORHALLANDEN

Bolagets huvudéagare Coeli Investment Management
AB samt forvaltarteamet bestdende av Jesper
Almkvist, Erik Ejerhed (forvaltarteamet) och Kim
Johnsson (tidigare forvaltare) innehar samtliga 500
000 preferensaktier P1 per den 30 juni 2025, vilket
gemensamt motsvarar 89,06 procent av résterna och
44,87 procent av det totala antalet utestdende aktier.
Innehavare av preferensaktier P1 har ratt till 18
procent av 6veravkastningen efter det att innehavare
av preferensaktier P2 fatt tillbaka inbetalt kapital.

ORGANISATION

Bolagets verkstallande direktdr &r Henrik Arfvidsson.
Styrelsen bestar av styrelseledamoéterna Erik Ejerhed,
Scott Moore och Filippa Kelo som &ven &r styrelsens
ordférande. Bolaget har inga anstallda utéver VD.
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Nyckeltal

2025-06-30 2024-06-30 2024-12-31
Nettokassa/nettoskuld -10 930 TSEK -3 389 TSEK 1715 TSEK
Resultat per preferensaktie P1 -1,96 SEK 4,25 SEK 4,47
Resultat per preferensaktie P2 -7,26 SEK 15,76 SEK 16,58 SEK
Substansvéarde per preferensaktie P1 36,68 SEK/aktie 38,41 SEK/aktie 38,64 SEK/aktie
Substansvéarde per preferensaktie P2 506,96 SEK/aktie 513,39 SEK/aktie 514,22 SEK/aktie

DEFINITION

Anvandande av nyckeltal ej definierade i IFRS

Bolaget tillampar ESMAs (European Securities and Markets Authority- Den Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten) nya riktlinjer for alternativa nyckeltal, Alternative Performance Measures). Ett alternativt
nyckeltal &r ett finansiellt matt dver historisk eller framtida resultatutveckling, finansiell stéllining eller kassafldde som
inte &r definierat eller specificerat i RFR 2. Definitionerna av i deldrsrapportenk anvdanda nyckeltal & sammanstallda
nedan.

Nettokassa/nettoskuld

Likvida medel, kortfristiga placeringar och rantebérande kort- och langfristiga fordringar med avdrag fér rantebarande
kort- och langfristiga skulder. Bolaget anvander sig av det alternativa nyckeltalet nettokassa/nettoskuld da det visar
hur kassa (alternativt skuld) -utvecklingen féréandras dver aren vilket anses relevant for att belysa Bolagets likviditet.

Resultat per preferensaktie P1

| det fall substansvardet dverstiger det belopp som innehavarna av preferensaktie P2 initialt investerat ska 18 procent
av periodens resultat tillfalla preferensaktie P1. Bolaget anvander sig av det alternativa nyckeltalet resultat per
preferensaktie P1 da det visar hur stor del av Bolagets resultat som &r hanforligt till innehavare av preferensaktier P1.

Resultat per preferensaktie P2

Bolagets resultat dividerat med antalet utestdende preferensaktier P2. Bolaget anvénder sig av det alternativa
nyckeltalet resultat per aktie da det visar hur stor del av Bolagets resultat som &r hanfoérligt till innehavare av
preferensaktier P2, justerat for resultat hanforligt till de preferensaktier P1 som innehas av Bolagets portfoljforvaltare
samt Coeli Investment Management AB. Detta inkluderas som ett matt pa aktiedgarnas respektive del av resultatet.

Substansvarde per preferensaktie P1

| det fall substansvardet dverstiger det belopp som innehavarna av preferensaktie P2! initialt investerat ska 18 procent
av overskjutande varde tillfalla preferensaktie P1.2 Bolaget anvander sig av det alternativa nyckeltalet substansvarde
per preferensaktie P1 da det visar hur stor del av Bolagets substansvdrde som &r hanférligt till innehavare av
preferensaktier P1.

Substansvarde per preferensaktie P2
Substansvardet ar det egna kapitalet med avdrag for preferensaktier P1 dividerat med antalet preferensaktier P2.

'Preferensaktier P1 avser de aktier som Bolagets huvudédgare Coeli Investment Management AB, Jesper Almkvist, Erik Ejerhed och Kim
Johnsson innehar i Bolaget. Preferensaktier P2 avser de aktier som &r upptagna till handel och som har erbjudits till allménheten. Se
avsnitt Aktieinformation ovan.

2Se ovan
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Avstimning alternativa nyckeltal

AVSTAMNINGAR AV ALTERNATIVA NYCKELTAL SOM INTE DEFINIERAS ENLIGT IFRS

2025-06-30 2024-06-30 2024-12-31
Eget kapital 329 840 334 661 335 281
/ Balansomslutning 346 275 344 434 349142
Soliditet 95% 97% 96%
Likvida medel 734 1675 1715
+ Kortsiktiga placeringar (0] 0] 0]
+ Rantebéarande kort- och ldngfristiga fordringar 0 0 0
- Rantebéarande kort- och langfristiga skulder -11 664 -5 064 0]
Nettokassa/nettoskuld (TSEK) -10 930 -3 389 1715
(Periodens resultat, TSEK -5 442 11806 12 427
* Fordelning preferensaktie P1) 18% 18% 18%
/ Antalet Preferensaktier P1 500 000 500 000 500 000
Resultat per Preferensaktie P1 (SEK / aktie) -1,96 4,25 4,47
(Periodens resultat, TSEK -5 442 11 806 12 427
- resultat hanforligt till preferensaktie P1) -980 2125 2237
/ Preferensaktier P2 614 452 614 452 614 452
Resultat per Preferensaktie P2 (SEK / aktie) -7,26 15,76 16,58
(Eget kapital, TSEK 329 840 334 661 335281
- Investerat belopp preferensaktie P2 -245 781 -245 781 -245 781
+ utdelat belopp) 17 819 17 819 17 819
* Fordelning preferensaktie P1 18% 18% 18%
/ antal preferensaktier P1 500 000 500 000 500 000
Substansvérde per preferensaktie P1 (SEK / aktie) 36,68 38,41 38,64
(Eget kapital, TSEK 329 840 334 661 335 281
+ Substansvarde preferensaktie P1) -18 338 -19 206 -19 318
/ preferensaktier P2 614 452 614 452 614 452
Substansvarde per preferensaktie P2 (SEK / aktie) 506,96 513,39 514,22
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Resultatrikning

2025-01-01 2024-01-01 2024-01-01
TSEK Not 2025-06-30 2024-06-30 2024-12-31
Rérelsens intakter:
Forandringar i verkligt varde av andelar i portféljbolag 2 -1407 15632 20 715
Summa rérelsens intékter -1407 15 632 20 715
Rérelsens kostnader:
Forvaltningsavgift -3 072 -3 14 -6 188
Ovriga externa kostnader -696 -609 -1870
Summa rérelsens kostnader -3768 -3723 -8 058
RORELSERESULTAT -5176 11908 12 658
Resultat fran finansiella investeringar:
Ovriga ranteintakter och liknande intakter (0] 0 59
Réantekostnader och liknande resultatposter -266 -103 -290
Summa resultat fran finansiella investeringar -266 -103 -231
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER -5 442 11 806 12 427
Skatt (] 0 (¢}
PERIODENS RESULTAT -5 442 1 806 12 427
Resultat per preferensaktie P1fére och efter utspadning -1,96 4,25 4,47
Resultat per preferensaktie P2 fére och efter utspadning -7,26 15,76 16,58

Se sida 10 "Avstédmningar av alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS” fér vidare berdkning av resultat per

preferensaktie.
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Balansrakning

TSEK Not 2025-06-30 2024-06-30 2024-12-31

TILLGANGAR
Anlédggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgédngar

Andra langfristiga vardepappersinnehav 2,5 345 541 342 758 347 427
Summa finansiella anlédggningstillgangar 345 541 342 758 347 427
Summa anlaggningstillgdngar 345 541 342 758 347 427

Omséttningstillgdngar

Kassa och bank 734 1675 1715
Summa omséttningstillgdngar 734 1675 1715
SUMMA TILLGANGAR 346 275 344 434 349142

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 4 14 114 1m4

Summa bundet eget kapital 1114 1114 1114

Fritt eget kapital

Overkursfond 243 860 243 860 243 860
Balanserat resultat 90 307 77 880 77 880
Periodens resultat -5442 11806 12 427
Summa fritt eget kapital 328 725 333 546 334167
Summa eget kapital 329 840 334 661 335 281

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 30 30 857
Ovriga kortfristiga skulder 46 0 0]
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 3 16 359 9743 13 004
Summa kortfristiga skulder 16 435 9773 13 861
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 346 275 344 434 349142
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Rapport over {oriandringar
i eget kapital

Bundektazc_i:;teatl Fritt eget kapital

TSEK Aktiekapital Overkursfond Bal:zenssuelzzi Perrieosiletgi Summlfag?tztl
Ingdende eget kapital 2024-01-01 1114 243 860 134 965 -57 084 322 855
Periodens totalresultat och dvrigt totalresultat 12 427 12 427
Summa totalresultat 12 427 12 427
Omféring féregadende ars resultat -57 084 57 084 0
Utgdende eget kapital 2024-12-31 1114 243 860 77 880 12 427 335 281
Ingaende eget kapital 2025-01-01 1114 243 860 77 880 12 427 335 281
Periodens totalresultat och 6vrigt totalresultat -5442 -5 442
Summa totalresultat -5 442 -5 442
Omféring féregaende ars resultat 12 427 -12 427 o]
Utgaende eget kapital 2025-06-30 1114 243 860 90 307 -5 442 329 840
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Kassaflodesanalys

2025-01-01 2024-01-01 2024-01-01

TSEK 2025-06-30 2024-06-30 2024-12-31

Den I6pande verksamheten

Resultat fore finansiella poster -5,176 11,908 12,658
Erhallna réntor 0 0 59
Betalda rantor -266 -103 -290
Justeringar fér poster som inte paverkar kassaflédet* 1,407 -15,643 -20,716

Kassafléde fradn den Idpande verksamheten fére férandringar i rérelsekapital

Minskning(-)/6kning(+) leverantdrsskulder -827 0 827
Minskning(-)/6kning(+) av dvriga kortfristiga skulder 3,401 3,217 6,478
Kassafléde fran den Idpande verksamheten -1,179 -621 -984

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Investeringar i portféljbolag -21 0] 0
Avyttring av portféljbolag 500 32 435
Kassaflédde fran investeringsverksamheten 198 32 435
Periodens kassafléde -981 -589 -549
Likvida medel vid periodens bérjan 1,715 2,264 2,264
Likvida medel vid periodens slut 734 1,675 1,715

*Poster som inte paverkar kassaflédet bestar av vardeféréndringar pa vardepappersinnehav.
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Noter

NOT 1 « REDOVISNINGSPRINCIPER

CNI Nordic 5 AB (publ), org. nr 559145-1801, ar ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Stockholm. Bolagets
postadress &r Box 3317 103 66 Stockholm. Bolagets preferensaktier P2 &r upptagna till handel pa den reglerade
marknaden NGM Nordic Growth Market, Nordic AIF och handlas under kortnamnet CNI Nordic 5 PREF P2.

Bolaget har uppréttat sina finansiella rapporter i enlighet med arsredovisningslagen (1995:1554) i enlighet med Radet
for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2, Redovisning fér juridiska personer. RFR 2 innebar att Bolaget
tildmpar samtliga av EU antagna International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) sadana de antagits av EU och uttalanden, med de begrénsningar som féljer av
Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2 fér juridiska personer. De finansiella rapporterna har
uppréattats enligt anskaffningsvardemetoden férutom vad betréffar omvarderingar av vissa finansiella tillgangar (andra
langfristiga vardepappersinnehav och &vriga kortfristiga placeringar) som varderas till verkligt véarde via
resultatrakningen. Redovisningsprinciperna som tillampas i denna rapport beskrivs i arsredovisningen féor 2024 under
noter till de finansiella rapporterna.

NOT 2 « ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

2025-06-30 2024-06-30 2024-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 206 920 206 952 206 952
Periodens investeringar 21 (¢} [0}
Arets avyttringar -219 -32 -32
Utgdende anskaffningsvérde 206 722 206 920 206 920
Ingdende vardeférandringar 140 507 120 195 120 195
Periodens vardeférandringar -1689 15 643 20 312
Utgdende vardeférandringar 138 818 135 838 140 507
Utgdende bokfdért varde 345 540 342 758 347 427
Bokfoért varde per bolag
Barnebys Group AB 1590 8138 2 028
Dirac Research AB 3718 30 694 3718
Meds Apotek AB 39928 34 918 34 993
Original Brands Sweden AB (KidsBrandStore) 66 797 53182 61823
Billogram AB 50 992 45 749 49 922
Albacross Nordic AB 10 612 20 459 17 01
Zimpler AB 90 270 95119 91557
Monetise Capital AB (Froda) 48 233 54 500 52 975
Utgdende bokfért varde 345 540 342 758 347 427
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Varderingarna per 2025-06-30 baseras priméart pa multipelvardering dar bolagens tillvéxt och diverse nyckeltal stéllts i
relation till jAmférbara bolag. | processen har ett externt varderingsutlatande inhdmtats for att bekrafta var syn. Ett av
portfoljbolagen har varderats efter genomférd emission.

2025-01-01 2024-01-01 2024-01-01
2025-06-30 2024-06-30 2024-12-31

Resultat fran investeringar
Realiserat resultat vid avyttring 282 -12 403
Orealiserade vardeférandringar -1689 15 643 20 313
Totalt -1407 15 632 20 716

NOT 3 « NARSTAENDERELATIONER

Bolaget har ett uppdragsavtal med Coeli Asset Management AB som innehar AIFM-tillstdnd. Det AIFM-avtal som
ingatts innebér att Coeli Asset Management AB har ratt till en arlig AIFM-avgift om 0,2 procent (exklusive moms) pa
det i Bolaget totalt inbetalda kapitalet. AIFM- avgiften &ndrades pa arsstdmman 2024-04-17 till en fast avgift pa 2 500
000 SEK per ar som boérjade gélla fran och med stdmmodatumet. Coeli Asset Management AB samt bolagets
portféljférvaltare CNI Advisory AB har dven rétt till en forvaltningsavgift pa totalt 2 procent (exklusive moms). Utdver
detta avtal foreligger inga vésentliga avtalsrelationer eller transaktioner mellan bolaget och dess narstdende. Bolaget
har inte l&mnat |an, garantier eller borgensférbindelser till eller till féorman for styrelseledaméterna, ledande
befattningshavare eller revisorerna i koncernen. Ingen av styrelseledamoterna eller de ledande befattningshavarna i
bolaget har haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i affarstransaktioner som &r eller var ovanlig till sin karaktér eller
avseende pa villkoren och som i nagot avseende kvarstar oreglerad eller oavslutad. Revisorerna har inte varit delaktiga
i ndgra affarstransaktioner enligt ovan.

Utdver dessa avtal féreligger inga vasentliga avtalsrelationer eller transaktioner mellan bolaget och dess narstdende.
Skulder till ndrstdende koncernbolag som ingér i posten “Ovriga skulder” eller “Upplupna kostnader” i balansrakningen.

Nedan foljer en sammanstélining dver bolagets narstaende parter samt de parter dar det &r sannolikt att Bolaget kan
komma att ha transaktioner med:

N . Belopp 2025-01-01 - Total skuld 2025-06-30 ,. e Utestdende

Narstaende part Typ av transaktion 2025-06-30 TSEK TSEK Villkor/prissattning belopp
| form av bolagets AlF-

Coeli Asset g forvaltare erhalls en

Management AB Forsaljning av tjanster 3072 16 343 fast ersattning pa 0
2 500 000 SEK per ar*

Coeli Investment g

Management AB Forsaljning av tjanster 0] 0 0

Jesper Almkvist Forsaljning av tjanster 0] 0] 0

Erik Ejerhed Forsaljning av tjanster 0] ) 0

Filippa Kelo Forsaljning av tjanster 0 0 0

Scott Moore Forsaljning av tjanster (¢} [0} [0}

Henrik Arfvidsson Forsaljning av tjanster 0 0 0]

*CNI Advisory AB &r beréttigade till 2 % av férvaltningsavgiften som Coeli Asset Management far. CNI advisory AB far erséttning fran Coeli Asset Management AB
och anses dérmed inte vara ndrstaende till CNI Nordic 5 AB

16 CNI NORDIC 5 (PUBL), ORG. NR. 559145-1801



NOT 4 - EGET KAPITAL

Antal aktier Kvotvarde
Preferensaktier P1 500 000 1
Preferensaktier P2 614 452 1
Totalt antal utestdende aktier 114 452
Aktiekapital, SEK 1114 452

Preferensaktier P1: 10 roster per Pl-aktie.

Preferensaktier P2: 1 rost per preferensaktie P2. Preferensaktie P2 har vid likvidation foretrade framfér preferensaktie P1 till ett belopp
motsvarande vad som betalats for preferensaktie P2. Avkastning déarutdver férdelas med 82 procent till innehavare av preferensaktie
2 och 18 procent till innehavare av preferensaktie P1.

Utgdende substansvarde per preferensaktie P1 36,68 SEK

Utgdende substansvarde per preferensaktie P2 506,96 SEK

Substansvardet ar det egna kapitalet med avdrag for preferensaktier P1 dividerat med antalet preferensaktier P2.

NOT 5 « Finansiella tillgangar och skulder

2025-06-30
Verkligt varde via Uppl_upet Summa redovisat .
o anskaffnings- - Verkligt varde
resultatrakningen - varde
vérde

Véardering TSEK
Andra langfristiga vardepappersinnehav 345 541 345 541 345 541
Likvida medel 734 734 734
Summa finansiella tillgdngar 345 541 734 346 275 346 275
Leverantdrsskulder 30 30 30
Summa finansiella skulder 30 30 30
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2024-06-30

Verkligt varde via

Upplupet
anskaffnings-

Summa redovisat Verkligt varde

resultatrakningen - varde
vérde

Vardering TSEK

Andra langfristiga vardepappersinnehav 342 758 342 758 342 758
Likvida medel 1675 1675 1675
Summa finansiella tillgdngar 342 758 1675 344 433 344 433
Leverantdrsskulder 30 30 30
Summa finansiella skulder 30 30 30

Upplysning om vérdering till verkligt varde per niva i féljande verkligt varde-hierarki:

Niva 1 - Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader fér identiska tillgdngar eller skulder

Niva 2 - Andra observerbara data fér tillgangen eller skulder &n noterade priser inkluderade i nivd 1 antingen direkt

(dvs. som prisnoteringar) eller indirekt (dvs. harledda fran prisnoteringar).

Niva 3 - Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observerbara marknadsdata (dvs. ej observerbara data)

Innehav Niva Varderingsmetod 2025-06-30 Véarderingsmetod 2024-06-30

Albacross Nordic AB 3 Multipelvardering (EV/Sales) Multipelvérdering (EV/Sales)

Barnebys Group AB 3 Multipelvardering (EV/Sales) Multipelvérdering (EV/Sales)

Billogram AB 3 Multipelvardering (EV/Sales) Multipelvérdering (EV/Sales)

Dirac Research AB 3 Senaste transaktion Senaste transaktion

Froda AB 3 Multipelvardering (EV/Sales) Multipelvérdering (EV/Sales)

Meds Apotek AB 3 Multipelvardering (EV/Sales) Multipelvérdering (EV/Sales)

St”g",‘,a' Brands Sweden AB/ "Kids Brand 3 Multipelvardering (EV/EBITDA) Multipelvardering (EV/EBITDA)
ore” (KBS)

Zimpler AB 3 Multipelvardering (EV/Sales) Multipelvérdering (EV/Sales)

Bolagets tillgdngar och skulder varderade till verkligt varde per 30 juni 2025

Tillgdngar Niva 1 Niva 2 Nivad 3
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrékningen

Andel i onoterade bolag 345 541
Summa tillgdngar 345 541
Bolagets tillgdngar och skulder varderade till verkligt vdrde per 30 juni 2024

Tillgdngar Niva 1 Niva 2 Niva 3
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrékningen

Andel i onoterade bolag 342 758
Summa tillgdngar 342 758
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Nagra skulder finns inte som varderas till verkligt varde. Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en
aktiv marknad baseras pa noterade marknadspriser pa balansdagen. En marknad betraktas som aktiv om noterade
priser fran en bors, méklare, varderingsinstitut eller dvervakningsmyndighet finns 14tt och regelbundet tillgdngliga och
dessa priser representerar verkliga och regelbundet férekommande marknadstransaktioner pa armlédngds avstand. Det
noterade marknadspris som anvands fér bolagets finansiella tillgangar &r den aktuella kdpkursen. Dessa instrument
aterfinns i niva 1

Verkligt varde pa finansiella instrument som inte handlas pa en aktiv marknad faststalls med hjalp av
varderingstekniker. Harvid anvands i sa stor utstrackning som majligt marknadsinformation da denna finns tillgéanglig
medan féretagsspecifik information anvands i s& liten utstrdckning som majligt. Om samtliga vasentliga indata som
kravs for verkligt varde varderingen av ett instrument &r observerbara aterfinns instrumentet i niva 2.

| de fall ett eller flera vasentliga indata inte baseras pa observerbar marknadsinformation klassificeras det berérda
instrument i niva 3. Samtliga bolagets investeringar i private equity andelar har klassificerats i niva 3 eftersom de ej har
observerbara indata och eftersom de handlas séllan eller inte alls pa en aktiv marknad.

Niva 3 investeringar inkluderar bolagets andel i onoterade bolag (i vissa fall kan bolaget &ven &ga noterade bolag). Fér
finansiella instrument som saknar observerbara marknadstransaktioner faststalls det verkliga vardet efter den metodik
som féresprakas i International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV). | férsta hand tillampas
principen ”"”Senaste Transaktion””. Denna princip definieras som det pris som tilldampats i en nyligen genomférd ordnad
transaktion i det innehav som ska varderas. Transaktionen ska ha utférts under marknadsméassiga former bade i form av
storlek, &andamal och mellan marknadsaktorer sa att priset kan anses vara representativt fér verkligt varde. Bolaget
anvander extern varderingsfirma for att fa utldtande kring om transaktioner kan anses marknadsmassiga eller inte.

Om det inom de senaste 12 manaderna inte genomférts ndgon transaktion som anses vara representativ for verkligt
varde, varderas de onoterade innehaven enligt de finansiella modeller och metodik som IPEV féresprakar. Bolaget tar
da hjalp av en extern varderingsfirma for att sdkerstdlla att modellerna goérs av experter med god kaénsla om
marknadsmassiga antaganden och som férvantas ha gott omdéme da de &r oberoende fran féretaget. Tillsammans
valjs ldmpliga modeller per innehav. P& grund av den osékerheter som &r inneboende i att modellera verkligt varde for
investeringar i privat kapital, bor stor forsiktighet iakttas. Varderaren bor beakta information som ar kand eller rimligen
kan férvantas vara kand vid varderingstidpunkten. | urvalsprocessen av metodik tittar man pa faktorer som sektor,
riskprofil, storlek, historik, féorvantad tillvaxt etc. Varderingsmetoderna inkluderar senaste kanda transaktion samt
eventuell analys om hur bolag och marknad utvecklats sen dess, multipelvardering sa som P/E, EV/EBIT, EV/EBITDA,
EV/Sales applicerat pa historiska eller prognosticerade nyckeltal. Valet av multipel baseras pa vilken som anses vara
mest marknadsmaéssig.

Dessa multiplar jamfoérs med en jamférelsegrupp bestdende av antingen noterade bolag eller jamférbara onoterade
transaktioner. Hansyn tas till skillnader i exempelvis storlek, historik eller marknad mellan aktuellt bolag och
jamforelsegruppen. D& onoterade tillgdngar har lagre likviditet &n noterade justeras vardet vid behov med en
illikviditetsrabatt. Dartill anvands eventuellt diskonterat kassafléden och eller framtida férsaljningsvarde. Innehavets
prognostiserade framtida kassafléden (samt eventuellt férsdljningsvarde) diskonteras med en rénta som baseras pa
avkastningskrav fér jamforbara foretag och finansiella instrument. Avkastningskravet &r baserat pa marknadens
forvéntade avkastning pa eget kapital enligt den metodik som féresprakas i IPEV.

Under perioder med kraftiga marknadsrérelser kan tillforlitligheten i prognosticerade nyckeltal fran noterade
jamfoérbara bolag minska, eftersom dessa prognoser inte alltid uppdateras i samma takt som marknaden. Vid sddana
tillfallen kan varderingsmetoder justeras utifran den generella marknadsutvecklingen.

Utstallda optioner berdknas till verkligt varde enligt Black-Scholes Option Pricing Model. Antaganden i
varderingsmodeller kan i vissa fall vara férenade med stor osdkerhet, och férandringar i parametrar kan ha betydande
inverkan pa beraknat verkligt varde.

Per bokslutsdagen har samtliga forutom ett av bolagets innehav varderats genom en multipelvardering och externa

varderingsutlatanden har inhdmtats for att bestyrka vardet. Dirac har varderats efter senast genomférd transaktion. De
portféljbolag vars varden baseras pa multipelvardering har en kénslighetsanalys genomférts.
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Foljande tabell visar foréandringarna fér instrument pa niva 3 under férsta halvaret 2025

Andelar varderade till verkligt varde

Ingdende balans 347 427
Nya investeringar 21
Avyttringar -500
Vinster och férluster redovisade via resultatrakningen -1407
Utgdende balans 345 541

Foljande tabell visar férandringarna fér instrument pa niva 3 under férsta halvaret 2024

Andelar varderade till verkligt varde

Ingdende balans 327 146

Nya investeringar -

Avyttringar -32
Vinster och foérluster redovisade via resultatrakningen 15 644
Utgdende balans 342 758

Forandringen i verkligt varde mellan juni 2025 och juni 2024 férklaras framst genom orealiserade vardejusteringar pa
investeringarna bokférda utifran externt inhamtade varderingsunderlag.

Kanslighetsanalys

Nedan tabell visar vilken effekt férandrad EV/Sales och EV/EBITDA-multipel pa de portféljbolag som vardets genom
multipel-/kassafléddesvardering skulle fa pa bolagets substansvérde.

EV/Sales EV/EBITDA EV/Sales Multiplar* EV/EBITDA Multiplar*

5% 10 % 15 % 5% 10 % 15 % 2025-06-30 2024-06-30 2025-06-30 2024-06-30
Albacross 289% 579% 8,68% N/A N/A N/A 7,21x 6,24x% N/A N/A
Barnebys 401% 802% 1203% 099% 198% 297 % 3,40x 3,14x 17,50x 17,50x
Billogram 305% 609% 914 % 121% 242% 362% 4,82x 4,65x 15,00x 15,00x
Froda 217 % 433% 6,50 % 119% 237% 356 % 5,29x 5,40x 15,00x 15,00x
KBS 081% 162% 243 % N/A N/A N/A 0,84x 0,84x N/A N/A
MEDS 417 % 8,34 % 12,51 % N/A N/A N/A 1,36x 1,30x N/A N/A
Zimpler 183% 366% 549 % 165% 329% 4,94 % 717x 6,96x 15,26x 15,26x

Dirac &r N/A da den vérderingen baseras pa senaste transaktion

*Observera att vérderingen av bolagen baseras pa ett genomsnitt av flera olika vérderingsmetoder. Multiplarna som
presenteras ovan kan vara en eller flera av dessa metoder och ger darfér inte en fullstédndig bild av bolagets totala varde.
Redovisade siffror visar ett genomsnitt av alla multiolar pé EV/Sales och EV/EBITDA fér vérderingsdatum 2025-06-30
respektive 2024-06-30.
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Styrelsens intygande

Styrelsen och verkstéllande direktoren forsakrar att deldrsrapporten ger en réattvisande oOversikt av Bolagets
verksamhet, stallning och resultat samt beskriver de vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som Bolaget star infor.

Stockholm 2025-08-29

Filippa Kelo Henrik Arfvidsson
Ordférande Verkstallande direktor

Erik Ejerhed Scott Moore

Styrelseledamot Styrelseledamot
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™ Revisorns
pwe  granskningsrapport

CNI Nordic 5 AB, org nr 559145-1801

Inledning

Vi har utfért en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag (delarsrapport) fér CNI
Nordic 5 AB per 30 juni 2025 och den sexmanadersperiod som slutade per detta datum. Det &r styrelsen och
verkstallande direktdéren som har ansvaret for att uppratta och presentera denna finansiella delarsinformation i enlighet
med arsredovisningslagen. Vart ansvar &r att uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var dversiktliga
granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfért var dversiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements ISRE 2410
Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation utférd av foretagets valda revisor. En dversiktlig granskning
bestdr av att goéra férfragningar, i foérsta hand till personer som &r ansvariga fér finansiella frdgor och
redovisningsfragor, att utféra analytisk granskning och att vidta andra éversiktliga granskningsatgarder. En dversiktlig
granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som
en revision enligt ISA och god revisionssed i &évrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en o6versiktlig
granskning gér det inte majligt fér oss att skaffa oss en sddan sékerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utférts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en
dversiktlig granskning har darfér inte den sdkerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var dversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omsténdigheter som ger oss anledning att anse
att delarsrapporten inte, i allt vasentligt, &r upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Uppsala den 29 augusti 2025

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Patric Kruse
Auktoriserad revisor
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