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

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

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

2021 2020 2020
6M 6M 12M
Belopp i TSEK (jan-jun) (jan-jun) (jan - dec)
Nettoomséttning 51 0 102
EBITDA* -2 057 -1 938 -4 304
EBIT** -3 888 -3 776 -7 967
Finansnetto*** -10 169 323 9011
Periodens resultat -14 057 -3 453 1044
Resultat per aktie (kr) -1,53 -1,29 0,23
Antal aktier* (i tusental) 9216 2681 4 608
Genomsnittligt antal aktier****
(i tusental) 6 365 50 412 40 236
Nettoresultat per aktie (kr) -1,53 -1,29 0,23
Eget kapital 42 452 24171 41 674
NAV per aktie (kr)***** 3,22 4,04 5,98
Substansvarde per aktie (kr) x***** 4,61 9,02 9,04
Aktiekurs (kr) **xxxxx 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 intékter och kostnader som réntor, utdelningar och omvarderingar av inne-
hav i portféljbolag.

**x Beraknat pa det faktiska antal aktier som fanns vid respektive periodslut. Under H1 2020 gjordes en sam-
manlaggning av aktierna med 50:1.

=+ Net Asset Value definierar CapSek som summan av marknadsvardet av tillgdngarna exklusive goodwill mi-
nus skulderna. Vardet avser vid respektive periodslut.

*xxk Substansvarde definierar CapSek som summan av marknadsvardet av tillgangarna inklusive goodwill mi-
nus skulderna. Vardet avser vid respektive periodslut.

rreeeeex CapSek-aktiens forsta handelsdag var 2020-07-07. Véardet avser vid respektive periodslut.
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Visentliga hindelser under det forsta halvaret

Omeséttningen uppgick till 51 TSEK (0 TSEK)
Resultat per aktie blev -1,53 SEK (-1,29 SEK)
Resultat efter skatt uppgick till -14 057 TSEK (-3 453 TSEK)

Vardeutvecklingen i portfoljen sedan de forsta investeringarna gjordes i juni 2018 uppgar till -8 pro-
cent 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 foretrddesemission 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 aven i januari och februari brygglan om cirka 7,6 MSEK
med anledning av planerade investeringar. Genom foretrddesemissionen tillférs 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 Tdlve.

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-/bestall-
ningssystem for restaurangbranschen i appformat.

Bolaget investerar 2,1 MSEK i Noda Intelligent Systems, som utvecklar hallbara Al-baserade 16s-
ningar for energi-, automations- och fastighetsbranschen.

Bolaget investerar 1 MSEK i Itatake, ett bolag som utvecklar och séljer "casual’-spel fér mobiler och
lasplattor.

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

Bolaget har nu etablerade samarbeten med fler an 10 investeringsakttrer, samtliga verksamma i
sddra Sverige, i syfte att hitta kvalitetssdkrade bolag att investera i samt samarbeta kring bolagsut-
veckling.

Viasentliga hindelser efter periodens utgang
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Bolaget utvarderar flera nya investeringar narmare.

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 investe-
ringar ska portféljbolaget méta atminstone ett av FN:s globala hallbarhetsmal.



VD har ordet

Nettoresultatet forsta halvaret 2021 landar
pa -14 MSEK. Drivande for resultatet ar den
negativa kursutvecklingen for vara tva note-
rade innehav, dar Appspotrs aktiekurs se-
dan arsskiftet har gatt ner med 48 procent
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 forsvunnit och vi ar unge-
far tillbaka pa de nivaer vi har investerat pa.
Det ar trakigt, men vi har stark tilltro till bada
bolagen och vi ar évertygade 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 &ar en avkast-
ning pa 20 procent per ar. Malet ar satt dver
en 5-arsperiod sa det ar annu tidigt att utvar-
dera avkastningen.

CapSeks kassa fick i varas bra pafylining
genom den lyckade emissionen p& 17,9
MSEK fdre emissionskostnader. Emiss-
ionen Overtecknades med 36 procent.
Emissionen tecknades till stor del av befint-
liga agare sa det ar valdigt gladjande med
det fortsatta stora stddet.

Kapitaltillskottet har mdojliggjort for oss att
Oka investeringstakten. Vi har under halv-
aret gjort fem investeringar, varav tva ar folj-
dinvesteringar 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 portféljen. 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 behéva mer kapital
for att fortsatta sin expansion. Narmast till
hands for storre kapitalanskaffningar av de
onoterade bolagen bedémer jag vara PubQ
och Arkimera Robotics. CapSeks strategi ar
att investera mer och 6ka sitt agande i bola-
gen nar de expanderar.
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NAV per aktie per 30 juni 2021 uppgar till
3,22 kr, vilket ger en substanspremie pa 10
procent jamfért med aktiekursen 3,55 kr. Vi
har annu inte gjort ndgra namnvarda upp-
varderingar av den onoterade portfdljen.
Bolagen i portféljen utvecklas val och jag ar
overtygad om att det finns betydande véar-
den som kommer att synliggéras inom de
narmaste aren.

Vart arbete med att bygga vidare pa var
plattform for att hitta techbolag som genom-
for A-rundor fortsatter. Flera strategiska
samarbeten har férdjupats under halvaret
vilket ger oss en annu battre tillgang till in-
tressanta bolag att investerai.

Vi har nu tagit fram ett ramverk fér hallbar-
het som vi ar stolta 6ver. Vid utvardering av
nya investeringar ska portféljbolaget mota
atminstone ett av FN:s globala hallbarhets-
mal.

Portfoljen

Vi har nu 8 portféljbolag i portféljen. Vi har un-
der forsta halvaret 2021 investerat i fem bolag;
foljdinvesteringar i Appspotr pd 4 MSEK samt
PubQ pa& 1 MSEK samt nyinvesteringar i Noda
Intelligent Systems pa& 2,1 MSEK, lItatake 1
MSEK samt Télve 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 avtalskun-
der géar éver till den nya plattformen i hog ut-
strackning. Bolaget tillférdes 55 MSEK genom
teckningsoptionsforfall i mars. Appspotrs aktie
handlas fran och med 24 juni pa4 Nasdaq First
North Growth Market (tidigare Spotlight Stock
Market). Bytet av handelsplats ar en del av den
expansionsfas som Appspotr nu genomgar.
Genom att gora bolaget mer synligt vill man
bredda investerarbasen internationellt. Bolaget,
som vill bli en ledande leverantdr av low code-
plattformar globalt, rekryterar nu inom salj for
att oka de arligen aterkommande intakterna
(ARR). Under andra halvaret ska Appspotr ut-
Oka personalstyrkan fran 12 till minst 30 an-
stallda. Aktiekursen har under halvaret sjunkit
med 48 procent, kanske delvis en reaktion p&
att kursen gick upp kraftigt under H2 2020 samt
att bolaget stéllt om intaktsmodell vilket inte av-
speglar sig i forsaljningssiffrorna annu.



Hoodin &r CapSeks andra noterade innehav.
Kursutvecklingen foér Hoodin har varit negativ
under halvaret, -37 procent. Vi ser positivt pa
Hoodins framtid; bolaget har utvecklat sin part-
nerstrategi till att inkludera flera olika sorters
partners samt ingatt avtal med partners pa nya
geografiska marknader som visar att bolaget
verkligen har potential att skala upp sin affar
globalt. Drivande &r ocksa nytt regelverk inom
Medtech som gor Hoodins erbjudande an mer
attraktivt. Den 26 maj borjade EU-direktivet
MDR (Medical Device Regulation) med krav pa
post market surveillence (bevakning av produk-
ters omnamnande) att galla. Samma dag med-
delade Hoodin att bolaget hade upparbetade
relationer med mer &n 150 partners i fyra olika
varldsdelar. Antalet féretag inom medtech och
pharma som férvantas anvanda Hoodin dkade
under juni till éver 874 foretag. | juni lanserade
Hoodin ocksa en ny losning for kundféretag
inom medicinteknik.

Arkimera Robotics (onoterat) &ar en relativt
ny investering (november 2020). Bolaget har en
mycket skalbar plattform och deras automatise-
ringstjanst AzoraOne vaxer snabbt. Tillvaxtka-
pitalet bolaget erholl under hosten mojliggor en
Okad satsning pa att vaxa med nya och befint-
liga partners i Norden och 6vriga Europa. Med
tre affarssystem som integrerat Arkimeras
sjalvinlarningsalgoritm har Arkimera verifierat
tjansten p& den svenska marknaden. Néasta
steg ar internationell expansion. Manadsvis
processas mer an 200 000 bokféringsunderlag
av algoritmen. Mer &n 4 500 foretag nyttjar nu
sjalvinlarningsalgoritmen i sin lI6pande bokf6-
ring och antalet nya kunder (och darmed ocksa
prenumerationsintakterna) 6kar med cirka 7%
pa manadsbasis. Arkimera tecknade nyligen ett
nytt avtal med en svensk leverantér av afféars-
system.

PubQ (onoterat) &r en relativt ny investering
(juli 2020). Bolagets kassasystem for restau-
rangbranschen i appformat tas emot val pa
marknaden med lansering hos flera restaurang-
kedjor. HOsten 2020 slots ett ramavtal med en
stor global restaurangaktor dar PubQ nu haller
pa att implementera sin losning pa en stor del
av kedjans 1700 restauranger i Norden. Detta
bidrog till att antal restauranger dar PubQs I6s-
ning ar implementerad Okade attafalt under
2020 (fran laga nivaer) och har 6kat med cirka
70% under forsta kvartalet 2021. PubQ ser po-

CAPSEK.SE

sitivt pa framtiden da flertalet av de restau-
ranger som varit stangda pa grund av pande-
min nu 6ppnar. | sommar lanseras ocksa tjans-
ten Weborder, som innebér att gaster kan be-
stélla och betala mat via mobiltelefon med hjélp
av en QR-kod eller lank. Restauranger kan dar-
med utforska PubQs l6sning som en SaaS-
tjanst dar man enkelt kommer i gang.

Itatake (onoterat) ar en ny investering sedan
mars 2021. Det ar ett spelutvecklingsbolag som
utvecklar och marknadsfor innovativa "casual”.
Deras spel Gumslinger fortsatter att gora
succe. Spelet ar nominerat i tre olika klasser i
Pocket Gamer Mobile Games Award 2021. Pri-
serna delas ut 20 juli 2021. Gumslinger har hit-
tills laddats ner en bra bit éver an 6 miljoner
ganger. Itatake, som matt i antal nedladdningar
haft en tillvaxt pd 364 procent under 2020, fo-
kuserar nu sin marknadsforing pa USA, Sydko-
rea, Ryssland samt en handfull lander i Europa
och Sydamerika. Under andra halvaret 2021
kommer bolaget att inleda ett samarbete for att
kunna lansera spel pa den kinesiska mark-
naden. Under hosten kommer Itatake ocksa att
slappa en ny speltitel och en uppdatering av
Gumslinger.

Noda Intelligent Systems (onoterat) ar en ny
investering sedan juni 2021. Noda utvecklar
och marknadsfor Al-baserade losningar for hall-
bara energisystem med ett fokus mot termiska
system. Under 2020 har Noda okat intakterna
med nastan 50% jamfort med 2019 samt gatt
med vinst. Nodas plattform och koncept ar val
utvecklat och fungerar. Noda finns p& en mark-
nad som vaxer i samband med att energibola-
gen effektiviserar och digitaliserar, bygger en
hallbarare affar samt fokuserar pa gron energi.
Fokus for 2021 och framat &r att vidareutveckla
affaren i samarbete med aterforsaljare och part-
ners.

Tolve (onoterat) &r en ny investering sedan ja-
nuari 2021. Télve erbjuder en plattform fér pro-
aktiv prospektering for B2B-séljare. Bolaget har
flera viktiga kundavtal, bland annat ett unikt
partneravtal med ett branschledande affarssy-
stem for bemanningsbolag. Omséttningen har
ocksa vaxt markant under det gadngna aret och
Tolves marknad signalerar nu att efterfragan ar
tillbaka. Kunderna efterfradgar saljstod pa ett
helt annat séatt an férut och nykundsbearbetning
ar hogt prioriterat hos manga. Télve rekryterar



nu fler séljare for att kunna véxa snabbare. Bo-
laget foljer den expansionsplan som lades i
samband med nyemissionen i januari.

Glase Fintech (onoterat) ar en investering
som gjordes 2018. Bolagets teknik och dotter-
bolag saldes under 2019 till en norsk aktor.
Transaktionen innebar ett traditionellt upplagg
med en summa som erlades up-front samt en
tillaggskodpeskilling som aktiveras i funktion av
kundreaktivering over tid. P4 grund av osaker-
het i utdelning och eventuell tillaggskopeskilling
ar CapSeks innehav sedan tidigare nedvarde-
rat till O kr.

Nyckeltal

Vardeutvecklingen i portféljen sedan de férsta
investeringarna gjordes i juni 2018 uppgar till -
8 procent per ar fore kostnader (IRR). Det mot-
svarar en total vardenedgéng 6ver tid pa cirka -
2,3 MSEK som framst forklaras av vardeminsk-
ningar i Glase Fintech och Hoodin. CapSeks
mal ar en avkastning pa 20 procent per ar sett
Over en 5-arsperiod. Som jamférelse var den
arliga tillvaxten 35 procent for perioden juni
2018 till december 2020. Normalt sett &r 3 ar en
alltfor kort tid att mata avkastning pa denna typ
av investeringsportfolj, framst beroende pa
trogheten att vardera onoterade innehav. Eget
Kapital uppgar till 42 MSEK, vilket &r stabilt.

Omvarderingar i portfoljen

Nar vi investerar forsta gangen har portféljbola-
gen intékter men inte i den utstrackning att bo-
lagsvarderingen har skjutit i hojden, vilket inne-
bar att CapSek far relativt stort &gande sett uti-
fran storleken pa investering. | takt med att bo-
lagen verkstéller sina expansionsplaner finns
det goda forutsattningar for att bolagsvarde-
ringen Okar exponentiellt. Genom bolagens
skalbara affarsmodeller &r det kortare tid till vér-
detillvaxt  jamfért med manga andra
branscher/affarsmodeller. Vi stravar efter att 16-
pande synliggtra vardetkningar i var balans-
rékning samtidigt som vi kan komma att reali-
sera varden om och nar portféljbolag blir upp-
kopta. Samtidigt ar det svart att vardera snabb-
vaxande onoterade bolag och det kommer alltid
vara en viss efterslapning i varderingarna och
portfoljbolagen ar darmed séllan “fullvarde-
rade”.
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Framtid och trender

Vara etablerade samarbeten med andra inve-
steringsaktorer fordjupas alltmer och var pipe-
line bestar av nya intressanta techbolag som vi
utvarderar att investera i.

Det ar tydligt att pandemin ytterligare har pa-
skyndat den megatrend i samhéllet som digita-
liseringen ar.

Nagra av de heta techtrenderna vi &r intresse-
rade av ar cirkular ekonomi, cyber security och
foodtech, dar vi ser mycket intressanta affars-
modeller ta form. Internet of Things har varit en
trend i 10 ar, men nu borjar det komma bra 16s-
ningar. Samma sak galler Al, dar vi ser allt fler
fungerande losningar baserade pa de har tek-
nikerna. Aven open banking och fintech, &r in-
tressant, de paverkas av regelverksforand-
ringar i banksystemen och dar kommer det
mycket nya spannande I6sningar.

Affarsmodeller och féretag som framjar ett hall-
bart samhéalle anser vi vara en forutsattning for
l&ngsiktigt hog tillvaxt. Bade vid val av bolag att
investera i samt i det I6pande arbetet med var-
deskapande i portféljbolagen. Vi tror ocksa att
det ger oss en tydlighet pd marknaden vilka ty-
per av bolag vi soker.

Vanliga hélsningar,
Henrik Jerner

VD Northern CapSek Ventures



Bolaget i sammandrag

Bakgrund

Northern CapSek Ventures AB ("CapSek”) ar
ett investmentbolag med séte i Géteborg. Bola-
get bildades 2015 under namnet Freedesk med
annan verksamhetsinriktning. CapSek notera-
des pa NGM Nordic SME sommaren 2020. Bo-
lagets personalresurser bestar av tva anstallda
samt kontrakterade radgivare. Ekonomi och
back-office hanteras av externa resurser.

Affirsidé

CapSeks affarsidé ar att investera i onoterade
och noterade bolag, framst techbolag, som ex-
panderar och tar in tillvaxtkapital i storleksord-
ningen 5-30 MSEK. CapSek ska, innan investe-
ringen, ha foljt ett potentiellt malbolag under en
tid och verifierat malbolagets formaga att bygga
varde avseende leverans, kundkvalitet samt
skalbarhet i affarsmodellen. CapSeks aktiea-
gare erbjuds pa detta satt en organiserad mo-
dell for att vara med i investeringsfasen i onote-
rade bolag, som gallrats fram under ett antal ar
hos etablerade investeringsaktorer.

Marknad

CapSek investerar i onoterade och noterade
bolag, framst inom teknologisektorn, som befin-
ner sig i en expansionsfas och har god tillvaxt-
potential. Investeringar i bolag i expansionsfa-
sen benamns Venture Capital (VC)-mark-
naden. Inom VC-marknaden inriktar sig inve-
sterarna pa att utveckla bolag i faserna uppstart
och expansion. Skuldséattning anvéands séllan
som havstang i investeringarna.

Kannetecknade for att investera i bolag pa VC-
marknaden ar aven att det krdvs mycket arbete
for att utveckla bolagens verksamhet och struk-
tur och darmed arbetar investerarna ofta nara
ledningen i bolagen. P& VC-marknaden agerar
bade privata investerare samt svenska och in-
ternationella institutionella investerare. Merpar-
ten av investeringarna gors av private equity-
fonder som hanteras av managementteam.

Teknologisektorn fortsétter att vaxa kraftigt.
Totalt uppskattade bolagsvéarden fér europe-

1 https://2020.stateofeuropeantech.com/european-
tech-grew-massively-2020/

2 https://www.venturecapitaljournal.com/vc-finally-
on-the-map-in-europe/
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iska teknikforetag, grundade efter 2000, upp-
gar till 961 miljarder dollar 2020, jamfért med
173 miljarder dollar 20162,

Noterat Onoterat
$573 Mdr
$388 Mdr
$136 Mdr
$37 Mdr =
2016 2020 2016 2020

Sverige och Europa star sig starkt i den glo-
bala konkurrensen, 7 av de 10 lander med
bast ekosystem for start-ups ar i Europa. Sve-
rige ar rankat p& 7:e plats i varlden 2.

Intressanta affirsmodeller och tekniker

CapSek investerar i techbolag vars tillvaxt drivs
av digitaliseringen av samhallet. CapSek be-
gransar sig inte till investeringar i sarskilda
branscher eller verksamhetsomraden, utan det
ar framst affarsmodellen och tekniken som &r
det intressanta. Fokus ar pa svenska foretag.

Software as a service (SaaS)

SaaS ar en mjukvara som levereras over inter-
net och inte behover lokal installation. SaaS-bo-
lag skiljer sig fran den traditionella licensbase-
rade modellen for mjukvaruférsaljning genom
att i stallet erbjuda en abonnemangsmodell. Pa
sa satt far bolaget aterkommande intakter.
SaaS-modellen har vuxit kraftigt de senaste tio
aren och den globala marknaden uppskattas
vara vard 226 miljarder dollar 2020 och férvan-
tas visa en tillvaxt pa 14 procent per ar fram till
20233,

Internet of things (IoT)

loT &r ett samlingsnamn for vardagsféremal
som, med inbyggd elektronik och internetupp-
koppling, kan styras samt utbyta data &éver in-
ternet. 10T gor att den fysiska véarlden integreras
med datasystem vilket kan leda till hégre effek-
tivitet, exakthet och ekonomiska férdelar. Mark-
naden for loT var vard 250 miljarder dollar
2019. Marknaden véantas vaxa med 25 procent
i snitt per ar (CAGR) fram till 2027. Det skulle

3 https://www.thebusinessresearchcompany.com/re-
port/software-as-a-service-saas-global-market-re-

port
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innebara att marknaden uppgar till 1 463 miljar-
der dollar 20274.

Gaming

Datorspel och gaming &r vérldens stdrsta un-
derhallningsindustri. Marknaden &ar storre &n
bade filmindustrin och musikindustrin. Den de-
las ofta in i segment beroende pa vilket verktyg
som anvands vid spelandet; konsolspel, mobila
spel (mobiltelefoner och lasplattor) samt dator-
spel. 2020 finns det globalt 2,8 miljarder spelare
som arligen spenderar 175 miljarder dollar, en
tillvaxt med cirka 20 procent jamfort med 2019.
Mobila spel star for storsta delen av marknaden
(cirka 50 procent). Vardet pa denna marknad
vantas uppga till narmare 220 miljarder dollar
2023, en tillvaxt om 8 procent i snitt per ar
(CAGR)S.

Artificiell intelligens (AI)

Al &r en samlingsterm foér datasystem som kan
kdnna av sin omgivning, tanka, lara sig och
vidta &tgarder som svar pa vad de kanner och
vilka mal de har. Al utgér en lésning pa kom-
plexa affarskritiska processer. Integration mel-
lan Al och SaaS har visat sig mojliggtra effek-
tivare dataanvéndning genom automatisering
av tjanster, 6kad hastighet samt forbattrad sa-
kerhet. Vardet p& den globala marknaden for Al
uppgick till cirka 40 miljarder dollar 2019. Mark-
naden vantas vaxa med 42 procent i snitt per ar
(CAGR) fram till 20276.

Strategi

CapSek investerar nar det finns tydliga tecken
pa att ett Malbolags affarsmodell fungerar och
Malbolaget tar in kapital for att accelerera till-
vaxt. Kapitalanskaffningarna ar framst i stor-
leksordningen 10 - 30 MSEK, en s& kallad A-
runda, ibland &ar kapitalanskaffningen nagot
lagre, runt 5-10 MSEK, en sa kallad pre A-
runda. CapSek ar en langsiktig agare och har
inga avyttringsplaner for sina investeringar.
Avyttringar av innehav kan dock i enstaka fall
komma att ske till industriella aktdrer som ex-
panderar genom forvarv av andra bolag eller i
samband med bérsnotering. Vid tillfallet for
CapSeks forsta investering i ett Malbolag ar
strategin att Malbolaget ska vara onoterat, men

4 https://www.fortunebusinessinsights.com/indus-
try-reports/internet-of-things-iot-market-100307

5 https://newzoo.com/insights/articles/game-en-
gagement-during-covid-pandemic-adds-15-billion-
to-global-games-market-revenue-forecast/
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i det fall Malbolaget véljer att noteras ar det
inget hinder for Bolagets fortsatta &gande.

Genom att bidra med kapital, strategiarbete, in-
spirera till férandring samt verka genom styrel-
searbete, &r det CapSeks malséattning att fun-
gera som en katalysator for Malbolagens fort-
satta utveckling, expansion och vardetillvaxt.
CapSek ar en aktiv dgare som arbetar nara
Malbolagens respektive ledningsgrupper och
som samtidigt varnar om att bevara Malbola-
gens sjalvstandighet och det lokala entrepre-
norskapet.

Affarsmodeller och féretag som framjar ett hall-
bart samhélle anser CapSek vara en forutsatt-
ning for langsiktigt hog tillvaxt. Bade vid val av
bolag att investera i samt i det I6pande arbetet
med vardeskapande i portféljbolagen.Vid utvar-
dering av nya investeringar ska malbolaget
mota atminstone ett av FN:s globala héllbar-
hetsmal. CapSek prioriterar féljande delmal:

o Sakerstall fullt deltagande for kvinnor i ledar-
skap och beslutsfattande

e Fordubbla oOkningen av energieffektivitet
(fram till 2030)

e Framja ekonomisk produktivitet genom diver-
sifiering, teknisk innovation och uppgradering

e Forbattra resurseffektiviteten i konsumtion
och produktion

e Uppgradera all industri och infrastruktur for
Okad hallbarhet

e Framja social, ekonomisk och politisk inklu-
dering

» Minska staders miljopaverkan

» Uppmuntra féretag att tillampa hallbara meto-
der och hallbarhetsredovisning

CapSek investerar inte i bolag som

» Framjar tvangsarbeten, manniskohandel
(trafficking) eller barnarbete

 Tjuvjakt eller illegal handel med utrotningsho-
tade djur och arter

« Vapenfloden eller i teknik som beframjar kor-
ruption och organiserad brottslighet

6 https://www.grandviewresearch.com/industry-
analysis/artificial-intelligence-ai-market



https://www.fortunebusinessinsights.com/industry-reports/internet-of-things-iot-market-100307
https://www.fortunebusinessinsights.com/industry-reports/internet-of-things-iot-market-100307
https://newzoo.com/insights/articles/game-engagement-during-covid-pandemic-adds-15-billion-to-global-games-market-revenue-forecast/
https://newzoo.com/insights/articles/game-engagement-during-covid-pandemic-adds-15-billion-to-global-games-market-revenue-forecast/
https://newzoo.com/insights/articles/game-engagement-during-covid-pandemic-adds-15-billion-to-global-games-market-revenue-forecast/
https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/artificial-intelligence-ai-market
https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/artificial-intelligence-ai-market

Investeringsmodell

Nar CapSek tecknar aktier i en nyemission i ett
malbolag sker betalning med likvida medel. Be-
talning med likvida medel sker &ven nar Bolaget
deltar i ett konvertibellan som senare konverte-
ras till aktier i malbolaget. Utdver kontant inve-
stering kan Bolaget férvarva ytterligare aktier i
malbolaget genom en apportemission. Ett ap-
portemissionsforfarande innebér fordelar for
bade CapSek och for befintliga dgare i malbo-
laget; CapSek minimerar kapitalbehovet vid in-
vestering och tidigare dgare i malbolaget erhal-
ler mgjlighet till likviditet i form av aktier i ett no-
terat investmentbolag. Eftersom investerings-
modellen delvis baseras pa betalning med Cap-
Sek-aktier blir erbjudandet fér mottagaren av
CapSek-aktierna mer attraktivt om aktien ar no-
terad pa en marknadsplats.

CapSek samarbetar aktivt med andra investe-
rare som kan investera i malbolag parallellt med
CapsSek, det vill sdga syndikeringspartners, for
att pa sa satt sprida risker och samordna kom-
petens. Syndikeringspartnern uppnar samma
fordelar som CapSek och kan samtidigt dra for-
delar av CapSeks sourcingmodell. CapSeks
syndikeringspartners kan bade vara industriella
och finansiella investerare. CapSeks styrelse
och ledning har ett extensivt finansiellt natverk
och beddmer att det finns goda mdjligheter att
attrahera syndikeringspartners vid flertalet in-
vesteringstillfallen. CapSeks styrelse bedémer
ocksa att man kan attrahera kapital fran inve-
steringsplattformarnas unika investerarnatverk,
da varje plattform ofta har ett antal lokala inve-
sterare och affarsanglar i sitt natverk som kan
vara intresserade av att investera i malbolaget.

Sourcing och gallringsprocess

Nya malbolag identifieras pa tva satt; dels ge-
nom ledningens och styrelsens egna nétverk,
dels genom samarbeten med andra investe-
ringsaktorer. Potentiella malbolag utvarderas
darefter utifrn ett flertal parametrar sdsom ex-
empelvis ledningens férmaga att uppna satta
mal, teknisk kompetens, ordning och reda,
marknadstillvaxt och marknadspotential. Mer-
parten av CapSeks nya malbolag kommer att
inga i ekosystemet hos etablerade investerings-
aktorer, sa kallade investeringsplattformar.
CapSek ingér I6pande samarbeten med inve-
steringsplattformar for att pa sa satt f& inform-
ation om, och kontakt med, potentiella malbo-
lag. Genom detta forfarande kommer potenti-
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ella malbolag att ha féljts, analyserats och ut-
varderats pa nara hall under en langre tid under
vilken det kravs att méalbolaget uppvisar god till-
vaxtpotential och fungerande affarsmodell.

Investeringskriterier

Foljande investeringskriterier ar avgérande for
om CapSek ska investera:

* Vid forsta investeringstillfallet ar Malbolaget
onoterat.

e Marknaden for Malbolagets produkt eller
tjanst ar stor eller har potential att bli det.

» Malbolagets ledning innehar nédvandig kom-
petens for den expansion Malbolaget befin-
ner sig i.

» Affarsmodellen &r bevisad, framst genom be-
gynnande skalbara intakter.

» Malbolaget ska mota atminstone ett av FN:s
globala hallbarhetsmal.

Malsittningar

CapSek har som malsattning att géra upp till
fyra investeringar per ar med ett langsiktigt mal
att bygga upp portfélj bestaende av 15-20 bo-
lag. Malbilden pa sikt &r att na en agarandel pa
som mest 30 procent i respektive portféljbolag.
Potentiella investeringar bedéms och utvarde-
ras efter malbolagets potential att skapa av-
kastning i form av framtida vardetillvaxt. Vid till-
fallet for forsta investeringen bedéms malbola-
gens bolagsvarden ligga i intervallet 30-80
MSEK. Malsattningen ar att malbolagens till-
vaxt I6pande resulterar i avkastning i form av
Okade marknadsvéarderingar i CapSeks balans-
rakning. CapSek ar en langsiktig gare och har
inga avyttringsplaner for sina investeringar, hel-
eller delavyttringar av innehav kan dock ske i
form av forsaljning till industriella kbpare eller i
samband med att malbolag bérsnoteras. Cap-
Seks avkastningsmal ar en avkastning pa 20
procent per ar fore kostnader (Internal Rate of
Return, IRR) matt 6ver en 5-arsperiod.

Konkurrensfordelar

CapSeks konkurrenter ar primart Venture Capi-
tal-fonder ("VC-fonder”) samt familjeadgda inve-
steringsbolag som ocksa investerar i bolag i ex-
pansionsfas. VC-fonder har normalt en livs-
langd pa 7-10 ar dar investerare skjuter till ka-
pital de forsta &ren och utdelning sker i takt med
att fonden avyttrar innehav. Fondandelarna ar
inte likvida utan investerarna maste rakna med
att investerat kapital &r last under ett antal ar.



Kannetecknande VC-fonder i allmanhet ar att
deras fonder har 6kat betydligt i storlek de sen-
aste 5-10 aren, vilket lett till att varje enskild in-
vestering ocksa blir storre. Det i sin tur har in-
neburit att Malbolagen kommit langre i sin ut-
veckling, Malbolagens kapitalrundor ar ofta pa
50-100 MSEK. CapSek investerar nar Malbo-
lagen har kapitalbehov pa 10-30 MSEK. | detta
segment ar relativt f& VC-fonder verksamma
och Bolaget konkurrerar darfér framst med
mindre familjedgda investeringsbolag.

Pa grund av sin storlek har VC-fonder ofta ett
geografiskt fokus som tacker stora delar av
Europa och ibland d&ven USA, med egen repre-
sentation i flera huvudstader. De har darmed
inte samma narvaro i regionerna kring Gote-
borg och Malmé som Bolaget har. En annan
skillnad mellan VC-fonder och Bolaget ar att
VC-fonder tar ut férvaltningsarvoden, vilket
CapSek inte gor da Bolaget &r ett investment-
bolag med egna driftskostnader i form av l6ner
och administrationsomkostnader.

CapSeks vardetillvaxt grundar sig pa en ut-
veckling och tillvaxt av Malbolagens verksam-
het vilket i sin tur resulterar i 6kade marknads-
varden i Bolagets balansrakning. Skillnaden
mellan att investera i CapSek och en onoterad
VC-fond ar att en investerare i CapSek kan
avyttra sin investering direkt éver marknaden,
da Bolaget ar borsnoterat, medan en VC- inve-
sterare bara kan aterfa sin investering med
ranta om fonden har avyttrat sina innehav enligt
plan. VC-fonder har saledes en uttalad exitstra-
tegi, vilket skiljer sig fran CapSek.

Portfoljen

Vid halvarsskiftet juni 2021 bestar portfoljen av
innehav i atta portfoljbolag; Appspotr, Hoodin
Arkimera Robotics, PubQ, Itatake, Noda Intelli-
gent Systems, Tdlve och Glase Fintech.

Appspotr utvecklar, saljer och marknadsfor
mjukvaruldsningar for utveckling av mobila ap-
par med fokus p& Low Code som innebar att
anvandaren kan skapa mobila appar utan for-
kunskaper inom kodning. Via bolagets plattform
Appspotr 3 erbjuds tjanster relaterade till form-
givning, innehall och publikation som innebéar
snabbare, effektivare produktion av appar till en
vasentligt lagre kostnad. Kunderna aterfinns
bland annat inom IT-bolag, webbutvecklare och
andra foretag vilka utvecklar mobila applos-
ningar till slutkund samt inom féretag och orga-
nisationer med behov av apputveckling inom
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organisationen. Forséljning sker dels genom di-
rektférsaljning till organisationer som levererar
appar till sina kunder internt eller externt, dels
genom integrationer och samarbeten med
systemleverantdrer och dels genom partnerfor-
saljning till partners p& en viss marknad eller
inom en viss branschvertikal. | Appspotr kon-
cernen ingar Appsales som ar en aterforsaljare
och agerar likt en sddan men tillfér ocksa sal]
och marknadskunskap till Appspotr for att
bygga upp aterforsaljaraffaren. CapSek &ger
cirka 6,7 procent av aktierna i Appspotr.

Hoodin utvecklar och séljer en unik tjanst
(SaaS) som kan utféra bevakning och inhamt-
ning av digital information. Tjansten bevakar
och hamtar digital information fran de kallor
kunden anser mest relevanta och viktiga for
dem. Den automatiska hanteringen gor att
Hoodins kunder far full kontroll 6ver den inform-
ation som kontinuerligt skapas pa internet,
samtidigt som tjansten medfor stora arbetstids-
och kostnadsbesparingar. Hoodin nar slutkun-
der och nya anvandare genom ett natverk av
partners. En partner kan vara verksam inom en
viss bransch eller tillhandahélla egen mjukvara
dar Hoodin ingar som del for att automatisera
bevakning och inhamtning av digitalt innehall. |
och med ingatt partnerskap mellan Hoodin och
partners, ges partner ratt att sdlja och imple-
mentera Hoodin hos kund. Hoodins affarsmo-
dell baseras pa att partners och kunder betalar
en manadslicens. CapSek &ger cirka 8,4 pro-
cent av aktierna i Hoodin.

Arkimera Robotics har tagit fram en sjalvinlar-
ningsalgoritm som kan nyttjas i olika mjukvaru-
applikationer for att automatisera datainmat-
ning fran digitala dokument. Algoritmen kraver
mycket lite data for att lara sig hur en anvandare
vill plocka ut information fran ett inkommande
underlag. Den bidrar ocksa till att [dsa de utma-
ningar som foérknippas med maskininlarnings-
modeller som &r byggda i ramverk frdn exem-
pelvis Google, Amazon och Microsoft. Ar-
kimeras forsta produkt AzoraOne erbjuds som
en API-tjanst till mjukvarubolag som tillhanda-
haller redovisnings- och bokforingsapplikat-
ioner till sm& och medelstora foretag. Pa Ar-
kimeras pilotmarknad (Sverige) utgdr Azora-
One ryggraden i senaste generationens auto-
matiseringstjanster hos programvaruleveranto-
rer som exempelvis Bjorn Lundén, Briljant Eko-
nomisystem och Hogia. CapSek ager cirka 6,3
procent av aktierna i Arkimera.
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PubQ:s affarsidé ar ett digitalt kassasystem i
appformat for restaurangbranschen. PubQ er-
bjuder en white label-app dar restaurangens
varumérke exponeras. | appen kan kroggéaster
skota bade bestallningar och betalningar helt
digitalt, oavsett om de bestaller take away eller
ater i restaurangen. Med PubQ:s app far re-
staurangerna aven tillgang till ett lojalitetspro-
gram, ett bordsbokningssystem och méjligheter
till marknadsféring. Kunden ansvarar fér mark-
nadsforing och systemet integrerar med restau-
rangernas bokforingssystem och befintliga
kassasystem. Appen vander sig restauranger
som vill undvika att g& samma vag som hotell-
marknaden gjort, dar dominerande boknings-
motorer helt tagit éver den digitala relationen
med kunden. For manga krogare blir PubQ:s
app ett enkelt satt att 6ka sin digitala narvaro.
Bland de nuvarande kunderna finns en av de
storsta restaurangaktorerna pa marknaden.
CapSek ager cirka 9,1 procent av aktierna i
PubQ.

Itatake ar ett spelutvecklingsbolag som utveck-
lar och marknadsfér innovativa “casual” och
"hyper-casual’-spel i mobila plattformar, frAmst
iOS och Android. Genom att kontinuerligt lan-
sera nya spel och na ut till nya plattformar byg-
ger Itatake en portfdlj av spel. Itatake har hittills
lanserat nio olika spel déar Gumslinger och Rest
in Pieces ar de mest framgangsrika spelen hit-
tills. Intaktsmodellen ar en kombination av kop i
spelen ("in-app-purchases”) och annonser.
Hela spelkatalogen har hittills genererat upp
mot 10 miljoner nedladdningar. Nedladdningar
sker framst genom App Store och Google Play.
Itatake jobbar p& en global marknad, dar
manga anvandare aterfinns i Nordamerika och
Asien. CapSek &ager cirka 1,4 procent av akti-
erna i ltatake.

Noda Intelligent Systems utvecklar och mark-
nadsfor Al-baserade losningar for hallbara
energisystem med ett fokus mot termiska sy-

CAPSEK.SE

stem sasom fjarrvarme, fjarrkyla, gas, varme-
pumpar och geotermi. Noda skapar innehall i
energibranschens digitalisering och agerar pa
en val kartlagd marknad. Kunderna bestar av
energibolag, fastighetsdgare och aktdrer inom
automationsbranschen i Europa, Asien och
Nordamerika. Det ar ocksa i dessa marknads-
segmentet som Noda ser nya, potentiella kun-
der och en kraftig marknadsutveckling. CapSek
ager cirka 7,5 procent av aktierna i Noda.

Télve erbjuder kundforetag en Customer Relat-
ionship Management (CRM)-modul som effek-
tiviserar prospektering i saljprocessen. Modu-
len bestar av en machine learning logaritm som
med utgangspunkt i de parametrar som matas
in i mjukvaran genererar en rekommendations-
lista med intressanta kunder. Mjukvaran har ut-
vecklats i samarbete med Bisnode. Systemet
filtrerar fram foretag att kontakta och generar
kampanjutskick. Rekommendationslistorna vi-
sar bland annat &ven kontaktpersoner hos de
potentiella kunderna. Genom att kontinuerligt
samla in data om séljresultat med mera far an-
vandare av mjukvaran en standigt forbattrad
feedback i form av forfinade listor. Eftersom
manga séljare i dag letar nya kunder "manuellt”
ar Tolves modul ett verktyg som hjalper dem att
spara tid och arbeta effektivare. Bland Tdlves
kunder finns bland andra de samégda beman-
ningsbolagen Poolia och Uniflex. CapSek &ger
cirka 1,8 procent av aktierna i Tolve.

Glase Fintech &r ett mjukvaruforetag som under
2017 forvarvade rattigheterna till en mobil be-
talningstjanst. Tjansten gor det mojligt for alla
med en smartphone att betala i butik, antingen
kontaktlost eller med QR-koder. Vidare kan an-
vandare 6verfora pengar utan kostnad, spara
sina kvitton digitalt och spara pengar genom att
dra nytta av erbjudanden och kampanjer direkt
kopplade till appen. Under 2019 saldes teknik
och dotterbolag till en norsk aktdr. CapSek ager
cirka 3,9 procent av aktierna i Glase.
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Ekonomisk oversikt

2021 2020 2020
6M 6M 12M

Alla belopp i TSEK (jan-jun) (jan-jun) (jan-dec)
Nettoomsattning 51 0 102
EBITDA* -2 057 -1 938 -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 4 608
Genomsnittligt antal
aktier** (i tusental) 6 365 50 412 40 236
NAV per aktie (kr)***+* 3,22 4,04 5,98
Substansvarde per
aktie (kr) xxxxxx 4,61 9,02 9,04
Aktiekurs (kr) #xxsss* 3,55 0 4,77

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

**  EBIT: Resultat fére finansnetto och skatter.

*** Einansnetto inkluderar finansiella intdkter och kostnader som réntor, utdelningar och omvérderingar av inne-
hav i portféljbolag.

**x Beraknat pa det faktiska antal aktier som fanns vid respektive periodbokslut. Under H1 2020 gjordes en sam-
manléaggning av aktierna med 50:1.

#xxx Net Asset Value, definierar Capsek som summan av marknadsvardet av tillgangarna exklusive goodwill mi-
nus skulderna. Vardet avser vid respektive periodslut.

wxxk Substansvarde definierar Capsek som summan av marknadsvardet av tillgadngarna inklusive goodwill mi-
nus skulderna. Vardet avser vid respektive periodslut.

rxxxxx CapSek-aktiens forsta handelsdag var 2020-07-07. Vardet avser vid respektive periodslut.
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Resultatrikning

ljan-30 1jan-30juni ljan-31

juni 2021 2020 dec 2020
Alla belopp i TSEK 6M 6M 12M
Rorelsens intakter
Nettoomsattning 51 0 102
Summa intékter 51 0 102
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -1 259 -1735 -3042
Personalkostnader -849 -203 -1 364
Av- och nedskrivningar -1831 -1 838 -3663
Summa kostnader -3939 -3776 -8 069
Rorelseresultat -3 888 -3776 -7 967
Finansnetto
Vardeforandringar -10 169 634 9351
Rantekostnader 0 -227 -256
Ovriga finansiella kostnader 0 -84 -84

-10 169 323 9011

Resultat efter finansiella poster -14 057 -3453 1044
Skatt pa periodens resultat 0 0 0
Periodens resultat -14 057 -3453 1044
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Balansrakning

Alla belopp i TSEK 2021-06-30 2020-06-30 2020-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 12 277 15933 14 109
Andelar dvriga foretag 20 859 10 453 22 020
Andra langfristiga fordringar 505 50 932
Summa anlaggningstillgangar 33641 26 436 37 061

Omsattningstillgangar

Kundfordringar 8 0 26
Ovriga fordringar 122 245 91
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 172 236 223
Summa omsattningstillgangar 302 481 340
Likvida medel 8881 535 4793
Summa omsattningstillgangar 9183 1016 5133
SUMMA TILLGANGAR 42 824 27 452 42 194
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Balansrakning, forts.

Alla belopp i TSEK 2021-06-30 2020-06-30 2020-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital 30438 8713 14 976
Fritt eget kapital 12 014 15 458 26 698
Summa eget kapital 42 452 24 171 41 674

Langfristiga skulder

Langfristiga lan 0 0 0
Ovriga l&ngfristiga skulder 0 0 0
Summa langfristiga skulder 0 0 0

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 185 531 50
Skatteskulder 0 0 0
Ovriga kortfristiga skulder 125 2 648 353
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 62 102 117
Summa kortfristiga skulder 372 3281 520
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 42 824 27 452 42 194
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Forandring i eget kapital

Aktiekapital Ejregistrerat Reserv- Overkurs- Balanserat Summa
aktiekapital fond fond resultat
Alla belopp i TSEK
Ing&ende eget kapital 2020-01-01 6 786 1513 0 33747 -12 988 29 057
Periodens resultat jan — juni 2020 -3453 3453
Nyemission 8191 -1513 4895 11573
Periodens resultat juli — dec 2020
4 497 4 497
Utgdende eget kapital 2020-12-31 14 976 0 0 38 642 -11 944 41 674
Ingdende eget kapital 2021-01-01 14 976 0 0 38 642 -11944 41 674
Periodens resultat jan — juni 2021 -14 057 -14 057
Nyemission 14 976 -641 14 335
Nyemission 485 15 500
Utgéende eget kapital 2021-06-30 29 953 485 0 38016 -26 001 42 452
Ingdende eget kapital 2021-01-01 29 953 485 0 38016 -26 001 42 452

CAPSEK.SE

16



Kassaflodesanalys

1ljan-30juni 1jan-30juni 1jan-31dec
2021 2020 2020

Alla belopp i TSEK 6M 6M 12M
Den Iépande verksamheten
Rorelseresultat -3 888 -3776 -7 967
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 1831 1713 3654
Erlagd rénta 0 -173 -340
Betald skatt 0 -4 8
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore férandring av rorelsekapital -2 057 -2 240 -4 645
Minskning(+)/Okning(-) av évriga fordringar 37 -387 1267
Minskning(-)/Okning(+) av 6vriga kortfristiga skul-
der -148 1655 -1126
Kassaflode fran den l6pande verksamheten -2 168 -972 -4 504
Investeringsverksamheten
Investeringar i finansiella anlaggningstillgdngar -8 579 -2 000 -5 733
Ovriga finansiella anlaggningstillgangar 0 0 -50
Kassaflode fran investeringsverksamheten -8 579 -2 000 -5783
Finansieringsverksamheten
Nyemission 14 835 0 11573
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 14 835 0 11573
Forandring likvida medel 4 088 -2 972 1286
Likvida medel vid periodens borjan 4793 3507 3507
Likvida medel vid periodens slut 8 881 535 4793
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Innehav i portfoljbolag

Investeringar

Alla belopp i TSEK
Appspotr

Arkimera Robotics
Glase Fintech

Hoodin

Itatake

Noda Intelligent Systems

PubQ
Tolve

Totalt

Vardeforandringar

Alla belopp i TSEK
Ingadende balans
Investeringar
Avyttringar
Rénta/utdelning
Omvérderingar*

Utgaende balans

1jan =30 juni

ljan-31dec  1ljan-3ldec
2020 2020 2019
4 000 2 000 610

- 2 000 -

- - 3178
1000 . .
2100 . -

980 1733 -
500 - .
8 580 5733 3788

1 jan-30 juni 1jan-31 dec 1jan-31 dec

2021 2020 2019

6M 12M 12M

22 902 8234 4031

8 580 5733 3788

0 0 0

0 0 0

-10 169 8935 415

21313 22 902 8234

Totalt

8 110

2000

1500

5709

1000

2100

2713

500

23632

* Omvarderingar: | bokslutet 2019-12-31 varderades samtliga innehav i portfdljbolag till anskaffningsvéarde. Om
innehaven hade varderats till verkligt varde (marknadsvérde) hade resultatet for omvarderingar under 2020 upp-

gatt till 8 005 TSEK och fér 2019 till 1 345 TSEK.
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Agande och marknadsvirde

30 juni 30 juni 31l dec 31l dec

2021 2021 2020 2020

Alla belopp i TSEK Agarandel Marknadsvarde Agarandel Marknadsvarde
Appspotr* 6,67% 8 303 6,41% 9795
Hoodin 8,41% 4 652 8,41% 7421
Ovriga innehav 8 359 5687
Utgéende balans 21314 22 902

* Under 2020 har 700 000 aktier i Appspotr lanats ut till Mangold Fondkommission

Kommentarer till de finansiella rapporterna
Siffror i parentes avser halvaret januari-juni 2020

Forséaljning och resultat

Nettoomsattningen under det forsta halvaret 2021 uppgick till 51 TSEK (0). Det redovisade resultatet
for perioden uppgick till -14 057 TSEK (-3 453). Ovriga externa kostnader och personalkostnader upp-
gar under perioden till 2 108 TSEK, vilket i all vasentlighet ar i linje med budget och plan.

Resultatet per aktie uppgick till -1,53 SEK (-1,29) under perioden.
Vasentliga engadngshandelser

Inga

Investeringar

Bolagets investeringar i finansiella anlaggningstillgangar under perioden uppgick till 8 580 TSEK
(2 000). Investeringarna avser investeringar i portféljbolagen Appspotr, Itatake, Noda Intelligent
Systems, PubQ och Télve.

Avskrivningar

Resultatet for perioden har belastats med 1 831 TSEK (1 838) i avskrivningar. Posterna avser av-
skrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar (goodwill).

Finansnetto

Finansnetto for perioden uppgick till TSEK -10 169 (323). Finansnettot avser ej realiserad vardened-
gang i finansiella tillgangar samt rantekostnader och ranteintakter.

Likviditet och finansiering

Bolaget hade vid periodens utgang 8 881 TSEK (535) i likvida medel. Per rapportdatumet hade bola-
get rantebarande skulder om TSEK 0 (0). Soliditeten var 99,1 procent (88,0).
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Eget kapital, aktiekapital och antal aktier

Per den 30 juni 2021 uppgick CapSeks egna kapital till 42 452 TSEK (24 171). Bolaget genomfdérde
under 2021 en nyemission dar bolaget tillférdes 14 335 TSEK efter emissionskostnader. Per rapport-
periodens utgang ar en riktad apportemission under registrering hos Bolagsverket som tillfor bolaget
500 TSEK i eget kapital och motsvarande belopp i aktier i Noda Intelligent Systems.

Aktiekapitalet ar per 30 juni 2021 fordelat pa 9 216 280 aktier med ett kvotvarde om SEK 3,25. Samt-
liga aktier utgérs av samma serie och ager samma réatt till rést och vinst i bolaget.

Aktien

Bolagets aktier handlas fran 7 juli 2020 pa NGM Nordic SME under symbolen CAPS och innehar
ISIN-kod SE0014452942.

Anstallda

Per den 30 juni 2021 hade CapSek tva anstallda, bdda man och med placering pa Bolagets kontor i
Goteborg. Det ar bolagets langsiktiga ambition att ha jamn fordelning mellan kvinnor och méan bland
de anstallda.

Transaktioner med narstaende
Inga transaktioner med narstdende har forekommit under rapportperioden.
Risker och osakerhetsfaktorer

Denna finansiella rapport innehaller uttalanden som ar framatblickande. Faktiska framtida resultat kan
skilja sig vasentligt fran de forutsedda. Faktorer som kan paverka bolagets resultat utgors av bland
annat av utvecklingen for ekonomin i sin helhet, konkurrenssituationen, teknisk utveckling, valutakurs-
och rantefluktuationer samt politiska risker.

Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport &r upprattad i enlighet med BFNAR 2012:1 Arsredovisning enligt K3. Bolagets
tillgangar och skulder upptas till anskaffningsvardet respektive nominellt varde om ej annat framgar.
Bolaget varderar finansiella anlaggningstillgangar (andelar 6vriga foretag) enligt verkligt varde (mark-
nadsvérde). Detta géller saval noterade som onoterade innehav. Noterade innehav ar bokférda till ba-
lansdagens aktiekurs. Onoterade innehav marknadsvarderas arsvis i samband med arsbokslut.

Ovrig information

Finansiell kalender

* Bokslutskommunikén for 2021, perioden januari-december, publiceras den 22 februari 2022
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Agardata

Antalet aktier vid periodens slut, den 30 juni 2021, uppgick till 9 216 280 stycken och de 10 storsta

agarna var da enligt nedan.

Namn Antal Andel, %
Nordic Tech Fund Group AB 1250 702 13,57
Avanza Pension 923 179 10,02
Jonas Sjdberg 878 177 9,53
Lennart Bergstrom 548 550 5,95
Dan Renholm 512 774 5,56
Jan Sjéblom 338 119 3,67
Futur Pension 201 286 2,18
KEHL Invest AB 196 728 2,13
Axator Energy AB 196 000 2,13
Silbyssan Holding AB 144 000 1,56
Ovriga aktieagare 5670 195 43,70
Totalt 9 216 280 100,00
Granskning

Denna rapport har inte varit foremal for granskning av bolagets revisor.

Mentor

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

50

Goteborg den 20 juli 2021

Northern CapSek Ventures AB (publ)

Lennart Bergstrom Olof Werner
Styrelseordférande Styrelseledamot
Goran Wolff

Styrelseledamot

CAPSEK.SE

Anna Nielanger
Styrelseledamot
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