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Northern CapSek Ventures AB (“CapSek” eller “Bolaget™) gor under andra kvartalet
2022 ett negativt nettoresultat pa -7,5 MSEK, framst drivet av orealiserade kursned-
gangar i de onoterade innehaven. Per 30 juni 2022 uppgar substansvardet per aktie till
2,09 kr. Under kvartalet har CapSek forvarvat Nordic Tech Fund AB:s (NTF) aktier i 10
portféljbolag genom betalning med CapSek-aktier. Kopeskillingen uppgick till 20,1
MSEK, varav 18,9 MSEK &r forvarv av aktier i portfoljbolag och 1,2 MSEK &r forvarvs-
goodwill. Totalt emitterades 9 542 551 nya CapSek-aktier som en foljd av portféljforvar-
vet, vilket efter genomfoérd emission motsvarar cirka 46,7 procent av dgandet i CapSek.
Efter kvartalets utgang har bolaget beslutat att undersoka forutsattningarna for att ge-
nomfdra en emission av preferensaktier under andra halvaret 2022 for att sakerstélla
deltagande i portfoljbolagens kommande finansieringsrundor.

Sammanfattning for perioden
2022-04-01-2022-06-30

2022 2021 2021
3M 3M 12M

Alla belopp i TSEK (apr-jun) (apr-jun) (jan-dec)
Nettoomséttning 38 26 132
EBITDA* -1 569 -1112 -3941
EBIT** -2 485 -2 028 -7 604
Finansnetto*** -5 042 -5 412 -15791
Periodens resultat -7 527 -7 440 -23 395
Resultat per aktie -0,690 -0,807 -2,144
Antal aktier (i tusental) 10911 4 608 10911
Antal aktier inklusive TO3 10912
Antal aktier inklusive pdgdende apporte-
mission**** 20 455
Genomsnittligt antal
aktier (i tusental) 10911 8 102 8 046
Nettoresultat per aktie (kr) -0,690 -0,807 -2,144
Eget kapital 43722 42 452 37 566
Soliditet 98,0 % 99,1 % 98,6 %




Substansvarde per aktie***** 2,09 4,61 3,44

Aktiekurs (kr) 1,30 3,55 3,30

*EBITDA: Resultat fére finansnetto, skatter och goodwill-avskrivningar.
**EBIT: Resultat fore finansnetto och skatter.

***Ejnansnetto inkluderar finansiella intékter och kostnader som rantor, utdelningar och omvérderingar av inne
hav i portféljbolag.

**xAntal aktier efter utfallet av apportemissionen till foljd av forvarvet av NTF-portféljen.

**+Sybstansvarde definierar CapSek som summan av marknadsvardet av tillgéngarna inklusive goodwill minus
skulderna. Vardet avser vid respektive periodslut. Substansvardet per 2022-06-30 baseras pa det nya antal ak-
tier som existerar efter utfallet av apportemissionen till foljd av forvarvet av NTF-portfoljen.

Vasentliga hindelser under kvartalet

* Omsattningen uppgick till 38 TSEK (26 TSEK)
» Resultat per aktie blev -0,690 SEK (-0,807 SEK)
» Resultat efter skatt uppgick till -7 527 TSEK (-7 440 TSEK)

- Bolaget forvarvar Nordic Tech Funds ("NTF”) portfolj bestdende av innehav i tio bolag. Total képe-
skilling uppgar till 20,1 MSEK, dar investerat belopp i portféljbolag uppgar till 18,9 MSEK (motsvarar
NAV-vardet per sista mars 2022). Resterande belopp, 1,2 MSEK, ar férvarvsgoodwill (motsvarande
premie pa 6,6 procent) och skrivs av pa 5 ar. Forvarvet betalas genom nyemitterade CapSek-aktier.
Antalet CapSek-aktier som emitteras ar 9 542 551 aktier. Nar de nya aktierna har registrerats hos
Bolagsverket kommer antalet aktier i CapSek att uppga till 20 454 881. Bolagets aktiekapital okar
darmed med 9 542 551 SEK fran 10 910 930 SEK till 20 454 881 SEK. Forvarvet innebar att Cap-
Sek utdkar sin portfélj med sex nya techbolag med skalbara affarsmodeller samtidigt som CapSek
Okar sitt innehav i fyra befintliga positioner. Av de nya bolagen i portféljen ar tre i scale-up-fas:
Zesec, Klash och Talkamatic. Resterande tre bolag ar i start-up-fas (pre-revenue): E-GO Sport, Al
Medical och Validicity. Av de nya namnen &r ett noterat: Zesec of Sweden AB som &r noterat pa
NGM Nordic SME. | den befintliga portféljen 6kar CapSek sitt innehav i Appspotr, Hoodin, Itatake
och PubQ.

Vasentliga hindelser efter periodens utgang

For att sakerstalla deltagande i bade de nya och gamla portféljbolagens kommande finansieringsrundor
har Bolaget ett behov att stérka kapitalbasen. Extra bolagstamma i CapSek beslutade i juni 2022 att
infora preferensaktier som ett nytt aktieslag. Styrelsen har darfor beslutat att understka férutsattning-
arna att genomféra en emission av preferensaktier i Bolaget under andra halvaret 2022,

VD har ordet

Den sista juni tilltradde CapSek aktierna i de 10 techbolag som ingick i Nordic Tech Funds portfolj och
CapSek har nu en valdiversifierad portfolj pa 15 techbolag. Vi borjade bygga portfoljen pa riktigt i sam-
band med bérsintroduktionen 2020, att komma s& har l&ngt pa runt 2 ar tycker jag att vi ska vara stolta
Over. Vi engagerar oss aktivt i portfoljen och har en tat dialog med ledningarna i samtliga bolag, inklusive
de bolag vi &ger en mindre andel i. Mycket gérs rétt i portféljbolagen och vi har stark tilltro att merparten
av bolagen kommer att véaxa kraftigt i varde. Nagra bolag ligger efter plan, men atgarder tas for att
dessa bolag ska komma pa réatt kurs igen. Genom vart stora natverk och vara etablerade processer
bidrar vi aktivt till bolagens tillvaxt, vilket pa sikt kommer dig som aktieagare till godo i form av hogre
varde pa portféljen och darmed avkastning pa dina CapSek-aktier.



Den tydligaste vardemataren pa onoterade bolag ar nar bolagen forvarvas av stérre mjukvarubolag
eller annat riskkapitalbolag. Vi pa CapSek fokuserar aktivt pa vardebyggande atgarder s& att bolagen
ska bli uppkopskandidater. Vardebyggande tar tid och det &r inte ovanligt att det tar 7 &r innan bolagen
har en tillréckligt attraktiv position for att bli uppkopta. Fram till dess att uppkop kan ske visar vi varden
genom att omvéardera innehaven.

Nedgangen pa boérserna har fortsatt under andra kvartalet och noterade techbolag har fortsatt att ga
samre an de breda borsindexen. CapSeks noterade innehav (fyra bolag) har i snitt gatt ner med 14,3%
under Q2, motsvarande en vardenedgang pa cirka 1,2 MSEK. CapSeks onoterade innehav (11 bolag)
gatt ner med 16,3% under Q2, motsvarande en vardenedgang pa cirka 3,9 MSEK. Jamforbara bench-
marks for noterade bolag har gatt ner med cirka 30% under Q2. Total orealiserad nedvardering under
Q2 uppgar till 5,0 MSEK. Att CapSeks portfolj inte nedvarderas mer an sa har beror pa flera faktorer.
Framst beror det pa att CapSek har investerat pa attraktiva varderingsnivaer, vilket gér nedvarderings-
utrymmet begransat. Samtidigt har flera av bolagen stark underliggande tillvéxt, vilket gor att de forsva-
rar sina varderingar trots att multiplarna gar ner. Av vara noterade innehav har dessutom Hoodins ak-
tiekurs stigit med cirka 29% under Q2. Sammantaget anser jag att vi har val grundade bolagsvarde-
ringar i portfoljen.

| sammanhanget tycker jag det ar viktigt att betona hur vi varderar onoterade innehav. Vi foljer IFRS
och ett regelverk for marknadsvérdering som heter The International Private Equity and Venture Capital
Valuation (IPEV) Guidelines. | korthet gar det ut pa att senaste emissionskurs inte ar allenarddande
som underlag for vardering av onoterade bolag. Det kravs mer for att utga fran senaste emissionskurs,
sarskilt om det enbart var befintliga &gare som investerade i senaste emissionen. Andra varderingspa-
rametrar ar hur jamforbara noterade bolag varderas utifrdn vissa nyckeltal, exempelvis omséttning,
kundtillvaxt och I6nsamhet. Man kan aven jamféra nyckeltal fér genomfdérda forvarv av jamférbara bo-
lag.

Var langsiktiga malsattning ar en portfolj pa runt 25 bolag, dar merparten kommer att vara onoterade.
Nar vi har portfoljstorleken kommer nagra bolag ha blivit uppkopta, sa det innebar att vi har natt ungefar
halvvags i antal bolag. Dock kommer vi inte investera i nya bolag i samma takt som hittills utan mer tid
och kapital kommer vi lagga pa de befintliga bolagen i portfoljen, darmed kommer vi ocksa 6ka vara
agarandelar successivt. Genom att investera successivt i takt med att bolagen levererar minskar vi
riskerna i investeringarna.

Styrelsen har nu beslutat att utvardera en kapitalanskaffning genom nyemission av preferensaktier un-
der andra halvaret 2022. Kapitalet ska anvandas till att accelerera CapSeks tillvaxt, det vill saga inve-
stera mer i befintliga portféljbolag for att i sin tur mojliggéra bolagens fortsatta expansion. CapSek har
aven ett bra inflode av nya spannande techbolag och en del av kapitalet ska anvandas till att investera
i dessa nya techbolag,

Jag vill ocksé valkomna de sex nya innehaven i portféljen:

Zesec of Sweden (noterat) flyttar dérrnycklar och taggar fran nyckelknippan till mobiltelefonen och er-
bjuder samtidigt en plattform med tjanster som férenklar bud och leveranser innanfér entréportar, kon-
tors- och lagenhetsdorrar. Lasbranschen ar i borjan av ett digitaliseringsskifte och den position Zesec
tar genom att erbjuda ett mellanlager for leverantorer av las och fastighetsagare gor dem till en hogin-
tressant spelare pd marknaden. Det gar att gora en jamforelse med parkeringsbranschen dar det be-
hovs ett 20-tal olika appar for att parkera en bil — Zesec mojliggor en enda app for alla las i lasbranschen.
CapSeks investering uppgar till cirka 1,7 MSEK, dgarandel cirka 4 procent.

Klash (onoterat) &r en molnbaserad plattform som gér det enklare att samarbeta i produktionen av TV-
och filmprojekt. Klash erbjuder en global och séker plattform dar aktérer inom produktion av tv-serier,
film och datorspel kan samarbeta kring granskning och hantering av mediafiler. Bland kunderna finns
bland andra tre statliga tv-bolag — SVT i Sverige, RUV pa Island och YLE i Finland. Bolaget har tidigare
erhallit finansiering fran Vinnova for sin innovativa produktutveckling. CapSeks investering uppgar till
cirka 4,5 MSEK, agarandel cirka 23 procent.

Talkamatic (onoterat) erbjuder en avancerad teknikplattform i gréanssnittet mellan Al och forskning om
mansklig dialog som mdjliggor fér datorer att anpassa sig och lara sig hur manniskor vill kommunicera



och fora dialog med dem. Talkamatic anvander en Al-ldsning for dialog mellan mé&nniska och maskin
som passar flertalet kommunikationsmedel (text, tal, kroppsprak, gester etc.) dar processerna gors till-
gangliga via befintliga plattformar och infrastruktur. Idag arbetar Talkamatic med kunder som Volvo,
Bonnier News samt med partners som IBM, Ericsson och CGI. CapSeks investering uppgar till cirka
2,1 MSEK, agarandel cirka 6 procent.

E-GOGO E-Sports (onoterat) har utvecklat en plattform for bade mobil och PC dar anvandare med
enkelhet kan folja sina lag inom e-sport. Kunden far en personifierad kalender, forhandsinformation om
kommande matcher och event, samtidigt som E-GO haller koll pa favoritlagen och ger mgjlighet for
anvandaren att streama matcherna live. Allt i samma app. E-sport &r ett segment i kraftig tillvaxt, och i
takt med att antalet lag och turneringar 6kat s& 6kar ocksé& behovet av nya losningar for fansen att félja
sinalag. E-GO ar val positionerat for att bli en ledande akt6r inom interaktiv e-sport-streaming. CapSeks
investering uppgar till cirka 0,5 MSEK, agarandel cirka 3 procent.

Al Medical Technology AIM (onoterat) utvecklar en teknik som kan k&nna igen elakartade hudférand-
ringar och hjalpa patienter och sjukvarden till mer traffsakra och snabbare diagnoser. Hudcancer ar ett
vaxande problem och en av de vanligaste cancerformerna i varlden. Bolaget verkar inom ett omrade
dar Al kommer f& stor betydelse i framtiden. Att anvanda en Al, som har tranats pa hundratusentalsbil-
der som ett forsta steg i en diagnostisering ar ett bra exempel pa hur Al kan anvandas i sjukvarden.
CapSeks investering uppgar till cirka 1,5 MSEK, agarandel cirka 6 procent.

Validicity Sweden (onoterat) har, for att garantera saker sparbarhet fér anti-doping inom idrott och
hastsport, tagit fram egendesignade behallare kombinerade med blockchainteknik. Det finns en stark
efterfragan pa sakra logistikkedjor inom anti-doping, sjukvard och hélsa dar blockchainsteknikens natur
erbjuder uppenbara fordelar for just sparbarhet. Grunden for bolaget lades tillsammans med Sveriges
nestor inom anti-doping, Arne Ljungqvist med malet att bygga en mjukvara som garanterar en saker
kedja av dopingtester. CapSeks investering uppgar till cirka 0,4 MSEK, &garandel cirka 3 procent.

Vanliga Halsningar
Henrik Jerner
Presentation for aktiedgare

Bolaget haller en presentation pa onsdag 17 augusti kl 13:00 via lank. Det ges mdjlighet att stalla fragor
pa moétet. Anmalan sker genom att maila till info@capsek.se.

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

Northern CapSek Ventures AB (CapSek) &r ett investmentbolag med sate i Goteborg och som investe-
rar i tillvaxtbolag, framst techbolag, med skalbara affarsmodeller. Malbolagen aterfinns i sédra och mel-
lersta Sverige. Investeringar gors nar affarsmodellen &r bevisad och malbolaget tar in expansionskap-
ital i en s kallad A-runda. Drivkrafter for malbolagens tillvaxt ar digitaliseringen av samhallet, det kan
vara verksamheter inom Software as a Service ("SaaS”), Internet of Things ("loT”), Computer Gaming
(datorspel) eller Al/Machine Learning ("Al/ML"). CapSek investerar i bade onoterade och noterade bo-
lag. Bolagets hemsida &r https://capsek.se/

Bolagets Mentor &r Mangold Fondkommission AB som nas pa ca@mangold.se eller tel: 08-503 015 50

Denna information ar sdan information som Northern CapSek Ventures AB ar skyldigt att offentliggtra
enligt EU:s marknadsmissbruksférordning. Informationen lamnades, genom ovanstaende kontaktper-
sons forsorg, for offentliggérande den 17 augusti 2022, ki 08:30



