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tisdag 20 juli 2021

Deldrsrapport 1 januari — 30 juni 2021 Northern CapSek
Ventures AB (publ)

Northern CapSek Ventures AB (“CapSek” eller “Bolaget”) gér under forsta halvaret 2021 en
nyemission som tecknas till totalt cirka 136,4 procent samt fortsitter att bygga upp
investeringsportfoljen. Bolaget 6kar investeringstakten och gér fem investeringar i techbolag under
perioden, varav tre investeringar &r i nya portfoljbolag. Nettoresultatet for halvaret dr negativt och
uppgar till -14,1 MSEK, framst drivet av kursnedgangar i de noterade innehaven. Vardeutvecklingen
i portféljen sedan de forsta investeringarna gjordes i juni 2018 uppgar till -8 procent per ar fore
kostnader. Per 30 juni 2021 uppgar NAV per aktie till 3,22 kr och substansvirde per aktie till 4,61 kr.
Bolaget har tagit fram ett ramverk for hallbarhet som bland annat anviands som urvalskriterier for
att vdlja nya bolag att investera i.

Sammanfattning for halvaret 2021-01-01 - 2021-06-30

2020
2021 2020 12M
Belopp i TSEK 6M 6M (jan - dec)
(jan-jun) (jan-jun)
Nettoomsattning 51 0 102
EBITDA* -2 057 -1938 -4 304
EBIT** -3 888 -3776 -7 967
Finansnetto*** -10 169 323 9011
Periodens resultat -14 057 -3453 1044
Resultat per aktie (kr) -1,53 -1,29 0,23
Antal aktier* (i tusental) 9216 2681 4608
Genomsnittligt antal aktier**** 6365 50412 40 236
(i tusental)
Nettoresultat per aktie (kr) -1,53 -1,29 0,23
Eget kapital 42 452 24171 41674
NAV per aktie (kr)***** 3,22 4,04 5,98
Substansvarde per aktie (kr) ****** 461 9,02 9,04
Aktiekurs (kr) ***#**x 3,55 0 4,77
Soliditet 99,1 % 88,0 % 98,8 %

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

** EBIT: Resultat fore finansnetto och skatter.

*** Finansnetto inkluderar finansiella intakter och kostnader som réantor, utdelningar och omvéarderingar av innehav i
portféljbolag.
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**** Berdknat pa det faktiska antal aktier som fanns vid respektive periodslut. Under H1 2020 gjordes en sammanldggning av
aktierna med 50:1.

*E*E* Net Asset Value definierar CapSek som summan av marknadsvardet av tillgangarna exklusive goodwill minus
skulderna. Vardet avser vid respektive periodslut.

**xEEX Substansvarde definierar CapSek som summan av marknadsvardet av tillgangarna inklusive goodwill minus skulderna.
Vardet avser vid respektive periodslut.

*EAAXXK CapSek-aktiens forsta handelsdag var 2020-07-07. Vardet avser vid respektive periodslut.

Vasentliga handelser under perioden

Omsattningen uppgick till 51 TSEK (0 TSEK)
Resultat per aktie blev -1,525 SEK (-1,288 SEK)
Resultat efter skatt uppgick till -14 057 TSEK (-3 453 TSEK)

Vardeutvecklingen i portféljen sedan de forsta investeringarna gjordes i juni 2018 uppgar till -8
procent per ar fore kostnader (IRR). Bolagets mal ar en avkastning pa 20 procent per ar sett 6ver en 5-
arsperiod.

Bolaget genomfor en fullt garanterad féretradesemission om cirka 17,9 MSEK som tecknades till totalt
cirka 136,4 procent. Anledningen till nyemissionen var att ta in kapital for att fortsatta bygga upp
investeringsportfoljen. Bolaget upptog dven i januari och februari brygglan om cirka 7,6 MSEK med
anledning av planerade investeringar. Genom foretradesemissionen tillfors Bolaget cirka 17,9 MSEK
fore emissionskostnader.

Bolaget gor ny- och foljdinvesteringar pa totalt 8,6 MSEK fordelat pa fem portféljbolag, Appspotr,
PubQ, Noda Intelligent Systems, Itatake och Télve.

Bolaget nyttjar teckningsoptioner i Appspotr och gor en foljdinvestering pa 4 MSEK, som totalt tar in
55 MSEK.

Bolaget gor en foljdinvestering pa 1,0 MSEK i PubQ, som har en ny typ av digitalt kassa-
/bestillningssystem for restaurangbranschen i appformat.

Bolaget investerar 2,1 MSEK i Noda Intelligent Systems, som utvecklar hallbara Al-baserade l6sningar
for energi-, automations- och fastighetsbranschen.

I»

Bolaget investerar 1 MSEK i Itatake, ett bolag som utvecklar och séljer “casual”-spel for mobiler och

lasplattor.

Bolaget gor en strategisk titthalsinvestering pa 0,5 MSEK i Tolve, ett bolag som erbjuder kundféretag
en CRM-modul som effektiviserar prospektering i saljprocessen.

Bolaget har nu etablerade samarbeten med fler an 10 investeringsaktorer, samtliga verksamma i sédra
Sverige, i syfte att hitta kvalitetssdakrade bolag att investera i samt samarbeta kring bolagsutveckling.

Vasentliga hindelser efter periodens utgang

Bolaget utvarderar flera nya investeringar ndarmare.

Bolaget har tagit fram ett ramverk for hallbarhet som kommer att anvandas bade for att utvardera nya
investeringar samt for att arbeta med befintliga investeringar. Vid utvardering av nya investeringar ska
portféljbolaget mota dtminstone ett av FN:s globala hallbarhetsmal.
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VD har ordet

Nettoresultatet forsta halvaret 2021 landar pd -14 MSEK. Drivande for resultatet &r den negativa
kursutvecklingen for vara tva noterade innehav, dar Appspotrs aktiekurs sedan arsskiftet har gatt ner med 48
pro-cent och Hoodins aktiekurs under samma period har gatt ner med 37 procent. Det innebar att hela den
kursuppgang i de noterade innehaven vi hade under andra halvaret 2020 har férsvunnit och vi ar ungefar tillbaka
pa de nivaer vi har investerat pa. Det ar trakigt, men vi har stark tilltro till bada bolagen och vi &r 6vertygade om
att dessa investeringar blir bra for CapSek pa sikt.

Vardeutvecklingen i portféljen sedan de forsta investeringarna gjordes i juni 2018 uppgar till -8 procent per ar
fore kostnader (IRR). Det ar en underavkastning jamfort med vart langsiktiga mal som &r en avkastning pa 20
procent per ar. Malet ar satt 6ver en 5-arsperiod sa det ar dnnu tidigt att utvardera avkastningen.

CapSeks kassa fick i varas bra pafyllning genom den lyckade emissionen pa 17,9 MSEK fére emissionskostnader.
Emissionen overtecknades med 36 procent. Emissionen tecknades till stor del av befintliga dgare sa det ar valdigt
gladjande med det fortsatta stora stédet. Kapitaltillskottet har mojliggjort for oss att 6ka investeringstakten. Vi
har under halvaret gjort fem investeringar, varav tva ar foljdinvesteringar i befintliga portféljbolag samt tre ar
investeringar i nya portféljbolag. Investerat belopp under halvaret uppgick till 8,6 MSEK, en vasentlig 6kning
jamfort med samma period féregaende ar da vi gjorde en investering pa 2 MSEK.

Vi har nu 8 bolag i portfdljen. De onoterade bolagen 6kar i andel och uppgar nu till drygt 40 procent av investerat
belopp. Samtidigt som flera av de onoterade bolagen visar stark tillvaxt vantas de behdva mer kapital for att
fortsatta sin expansion. Narmast till hands for stoérre kapitalanskaffningar av de onoterade bolagen bedémer jag
vara PubQ och Arkimera Robotics. CapSeks strategi ar att investera mer och oka sitt dgande i bolagen nar de
expanderar.

NAV per aktie per 30 juni 2021 uppgar till 3,22 kr, vilket ger en substanspremie pa 10 procent jamfort med
aktiekursen 3,55 kr. Vi har dnnu inte gjort nagra namnvarda upp-varderingar av den onoterade portféljen.
Bolagen i portféljen utvecklas val och jag ar 6vertygad om att det finns betydande viarden som kommer att
synliggbras inom de narmaste aren.

Vart arbete med att bygga vidare pa var plattform for att hitta techbolag som genomfor A-rundor fortsatter.
Flera strategiska samarbeten har fordjupats under halvaret vilket ger oss en dnnu battre tillgang till intressanta
bolag att investera i. Vi har nu tagit fram ett ramverk for hall-barhet som vi ar stolta 6ver. Vid utvardering av nya
investeringar ska portféljbolaget mota atminstone ett av FN:s globala hallbarhetsmal.

Portfoljen

Vi har nu 8 portféljbolag i portféljen. Vi har under forsta halvaret 2021 investerat i fem bolag; foljdinvesteringar
i Appspotr pa 4 MSEK samt PubQ pa 1 MSEK samt nyinvesteringar i Noda Intelligent Systems pa 2,1 MSEK, Itatake
1 MSEK samt Tolve 0,5 MSEK.

Appspotr ar det ena av CapSeks tva noterade innehav. Bolaget har under aret utvecklats med att etablera nya
partners inom bade offentlig och privat sektor samt att befintliga avtalskunder gar 6ver till den nya plattformen
i hog utstrackning. Bolaget tillférdes 55 MSEK genom teckningsoptionsforfall i mars. Appspotrs aktie handlas fran
och med 24 juni pa Nasdaq First North Growth Market (tidigare Spotlight Stock Market). Bytet av handelsplats
ar en del av den expansionsfas som Appspotr nu genomgar. Genom att géra bolaget mer synligt vill man bredda
investerarbasen internationellt. Bolaget, som vill bli en ledande leverant6ér av low code-plattformar globalt,
rekryterar nu inom sélj for att 6ka de arligen aterkommande intakterna (ARR). Under andra halvaret ska Appspotr
utoka personalstyrkan fran 12 till minst 30 anstallda. Aktiekursen har under halvaret sjunkit med 48 procent,
kanske delvis en reaktion pa att kursen gick upp kraftigt under H2 2020 samt att bolaget stallt om intdktsmodell
vilket inte avspeglar sig i forsaljningssiffrorna annu.

Hoodin ar CapSeks andra noterade innehav. Kursutvecklingen fér Hoodin har varit negativ under halvaret, -37
procent. Vi ser positivt pa Hoodins framtid; bolaget har utvecklat sin partnerstrategi till att inkludera flera olika
sorters partners samt ingatt avtal med partners pa nya geografiska marknader som visar att bolaget verkligen
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har potential att skala upp sin affar globalt. Drivande ar ocksa nytt regelverk inom Medtech som gér Hoodins
erbjudande an mer attraktivt. Den 26 maj bor-jade EU-direktivet MDR (Medical Device Re-gulation) med krav pa
post market surveillence (bevakning av produkters omnamnande) att gélla. Samma dag meddelade Hoodin att
bolaget hade upparbetade relationer med mer dn 150 partners i fyra olika varldsdelar. Antalet foretag inom
medtech och pharma som férvantas anvdanda Hoodin 6kade under juni till ver 874 foretag. | juni lanserade
Hoodin ocksa en ny 16sning for kundféretag inom medicinteknik.

Arkimera Robotics (onoterat) dr en relativt ny investering (november 2020). Bolaget har en mycket skalbar
plattform och deras automatiseringstjanst AzoraOne vaxer snabbt. Tillvaxtkapitalet bolaget erholl under hosten
mojliggdr en 6kad satsning pa att vaxa med nya och befintliga partners i Norden och 6vriga Europa. Med tre
affarssystem som integrerat Arkimeras sjalvinlarningsalgoritm har Arkimera verifierat tjansten pa den svenska
marknaden. N&sta steg ar internationell expansion. Manadsvis processas mer @n 200 000 bokféringsunderlag av
algoritmen. Mer an 4 500 foretag nyttjar nu sjalvinldarningsalgoritmen i sin [6pande bokforing och antalet nya
kunder (och darmed ocksa prenumerationsintakterna) ékar med cirka 7% pa manadsbasis. Arkimera tecknade
nyligen ett nytt avtal med en svensk leverantdr av affarssystem.

PubQ (onoterat) ar en relativt ny investering (juli 2020). Bolagets kassasystem for restaurangbranschen i
appformat tas emot val pa marknaden med lansering hos flera restaurangkedjor. Hosten 2020 sl6ts ett ramavtal
med en stor global restaurangakt6r dar PubQ nu haller pa att implementera sin l6sning pa en stor del av kedjans
1700 restauranger i Norden. Detta bidrog till att antal restauranger dar PubQs l6sning dr implementerad 6kade
attafalt under 2020 (fran laga nivaer) och har 6kat med cirka 70% under forsta kvartalet 2021. PubQ ser positivt
pa framtiden da flertalet av de restauranger som varit stangda pa grund av pandemin nu 6ppnar. | sommar lan-
seras ocksa tjansten Weborder, som innebar att gaster kan bestédlla och betala mat via mobiltelefon med hjalp
av en QR-kod eller lank. Restauranger kan darmed utforska PubQs |6sning som en SaaS-tjanst dar man enkelt
kommer i gang.

Itatake (onoterat) dr en ny investering sedan mars 2021. Det ar ett spelutvecklingsbolag som utvecklar och
marknadsfor innovativa “casual”. Deras spel Gumslinger fortsatter att gora succé. Spelet ar nominerat i tre olika
klasser i Pocket Gamer Mobile Games Award 2021. Priserna delas ut 20 juli 2021. Gumslinger har hittills laddats
ner en bra bit 6ver an 6 miljoner ganger. Itatake, som matt i antal nedladdningar haft en tillvaxt pa 364 procent
under 2020, fokuserar nu sin marknadsféring pa USA, Sydkorea, Ryssland samt en handfull Iander i Europa och
Sydamerika. Under andra halvaret 2021 kommer bolaget att inleda ett samarbete for att kunna lansera spel pa
den kinesiska marknaden. Under hésten kommer Itatake ocksa att sldppa en ny speltitel och en uppdatering av
Gumslinger.

Noda Intelligent Systems (onoterat) dr en ny investering sedan juni 2021. Noda utvecklar och marknadsfor Al-
baserade I6sningar for hallbara energisystem med ett fokus mot termiska system. Under 2020 har Noda o6kat
intdkterna med nadstan 50% jamfoért med 2019 samt gatt med vinst. Nodas plattform och koncept ar vl utvecklat
och fungerar. Noda finns pa en marknad som vaxer i samband med att energibolagen effektiviserar och digi-
taliserar, bygger en hallbarare affar samt fokuserar pa gron energi. Fokus for 2021 och framat &r att
vidareutveckla affaren i samarbete med aterforsaljare och partners.

Tolve (onoterat) ar en ny investering sedan januari 2021. Tolve erbjuder en plattform for proaktiv prospektering
for B2B-séljare. Bolaget har flera viktiga kundavtal, bland annat ett unikt partneravtal med ett branschledande
affarssystem for bemanningsbolag. Omséattningen har ocksa vaxt markant under det gangna aret och Télves
marknad signalerar nu att efterfragan ar tillbaka. Kunderna efterfragar saljstod pa ett helt annat satt an forut och
nykundsbearbetning ar hogt prioriterat hos manga. Tolve rekryterar nu fler séljare for att kunna vaxa snabbare.
Bolaget féljer den expansionsplan som lades i samband med nyemissionen i januari.

Glase Fintech (onoterat) ar en investering som gjordes 2018. Bolagets teknik och dotterbolag saldes under 2019
till en norsk aktor. Transaktionen innebar ett traditionellt uppldagg med en summa som erlades up-front samt en
tillaggskopeskilling som aktiveras i funktion av kundreaktivering dver tid. Pa grund av osdkerhet i utdelning och
eventuell tilldggs-kopeskilling ar CapSeks innehav sedan tidigare nedvarderat till 0 kr.
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Nyckeltal

Vardeutvecklingen i portféljen sedan de forsta investeringarna gjordes i juni 2018 uppgar till -8 procent per ar
fore kostnader (IRR). Det motsvarar en total vardenedgang over tid pa cirka -2,3 MSEK som framst forklaras av
vardeminskningar i Glase Fintech och Hoodin. CapSeks mal &r en avkastning pa 20 procent per ar sett 6ver en 5-
arsperiod. Som jamforelse var den arliga tillvaxten 35 procent fér perioden juni 2018 till december 2020. Nor-
malt sett ar 3 ar en alltfor kort tid att mata avkastning pa denna typ av investeringsportfélj, framst beroende pa
trogheten att vardera onoterade innehav. Eget Kapital uppgar till 42 MSEK, vilket ar stabilt.

Omvarderingar i portféljen

Nar vi investerar férsta gangen har portféljbolagen intdkter, men inte i den utstrackning att bolagsvarderingen
har skjutit i hojden, vilket innebéar att CapSek far relativt stort dgande sett utifran storleken pa investering. | takt
med att bolagen verkstaller sina expansionsplaner finns det goda forutsattningar for att bolagsvarderingen 6kar
exponentiellt. Genom bolagens skalbara affirsmodeller ar det kortare tid till vardetillvaxt jamfért med manga
andra branscher/affarsmodeller. Vi stravar efter att |6pande synliggéra vardedkningar i var balansrikning
samtidigt som vi kan komma att realisera varden om och nar portféljbolag blir uppkodpta. Samtidigt ar det svart
att vardera snabbvdxande onoterade bolag och det kommer alltid vara en viss eftersldpning i varderingarna och
portféljbolagen ar darmed séllan "fullvdrderade”.

Framtid och trender

Vara etablerade samarbeten med andra investeringsaktorer fordjupas alltmer och var pipeline bestar av nya
intressanta techbolag som vi utvarderar att investera i. Det ar tydligt att pandemin ytterligare har paskyndat den
megatrend i samhallet som digitaliseringen ar. Nagra av de heta techtrenderna vi ar intresserade av ar cirkular
ekonomi, cyber security och foodtech, dar vi ser mycket intressanta affarsmodeller ta form. Internet of Things
har varit en trend i 10 ar, men nu borjar det komma bra l6sningar. Samma sak géller Al, dar vi ser allt fler
fungerande l&sningar baserade p& de hér teknikerna. Aven open banking och fintech, &r intressant, de paverkas
av regelverksforandringar i banksystemen och dar kommer det mycket nya spannande I6sningar. Affarsmodeller
och foretag som framjar ett hallbart samhalle anser vi vara en forutsattning for langsiktigt hog tillvaxt. Bade vid
val av bolag att investera i samt i det [6pande arbetet med vardeskapande i portféljbolagen. Vi tror ocksa att det
ger oss en tydlighet pa marknaden vilka typer av bolag vi soker.

Presentation for aktiedgare

Bolaget haller en presentation for aktiedgare pa onsdag 21 juli kl 13:00 via lank. Det ges maojlighet att stélla fragor
pa motet. Anmalan sker genom att maila till info@capsek.se och ange aktiedgare och aktieinnehav, darefter
erhalls lank till motet.

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) ar ett investmentbolag med sate i Goteborg och som investerar i
tillvaxtbolag, fraimst techbolag, med skalbara affairsmodeller. Malbolagen aterfinns i sddra och mellersta Sverige.
Investeringar gors nar affarsmodellen &r bevisad och malbolaget tar in expansionskapital i en sa kallad A-runda.
Drivkrafter fér malbolagens tillvaxt &r digitaliseringen av samhillet, det kan vara verksamheter inom Software as
a Service ("SaaS”), Internet of Things (”IoT”), Computer Gaming (datorspel) eller Al/Machine Learning ("Al/ML”).
CapSek investerar i bade onoterade och noterade bolag. Bolagets hemsida ar https://capsek.se/

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

Denna information dr sddan information som Northern CapSek Ventures AB dr skyldigt att offentliggéra enligt
EU:s marknadsmissbruksférordning. Informationen ldmnades, genom ovanstdende kontaktpersons férsorg, for
offentliggérande den 20 juli 2021, kI 08:30
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