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Januari - Mars 2022

KOMMENTARER, FORSTA KVARTALET 2022

Trots Lunar New Year-ledigheterna som inféll under det férsta kvartalet rapporterar koncernen dnnu ett starkt kvartal. Gruppens
nettoomsattning 6kade med +114% till 20 722 TSEK. Aven EBIT-marginalen férbattrades avsevirt och uppgick under kvartalet till -
9%, jamfort med -29% under samma period 2021.

Bada gruppens affirsomraden vixte stadigt under det forsta kvartalet, med +131% tillvixt inom Digital Brands och +93% inom
IT Development. Tillvaxten inom Digital Brands drevs framférallt av fortsatt stark organisk tillvaxt hos Carmudi. Tillvaxten inom
affairsomradet IT Development drevs framforallt av forvarvet av Exertus IT AB, men dven av underliggande organisk tillvaxt.

Lonsamheten pa EBIT-niva inom IT Development 6kade signifikant, fran en marginal om 2% under férsta kvartalet 2021 till 16%
under forsta kvartalet 2022. Aven EBIT-marginalen inom Digital Brands har lyfts fran -36% i Q1 2021 till -14% i Q1 2022.

Per den 31:a mars 2022 uppgick gruppens substansvarde till 268 MSEK (74 SEK per aktie), vilket motsvarar en substansrabatt
om ca. 50% jamfort med stangingskursen fér FRAMB per samma datum. Substansvardet har tagits from i linje med IFRS 13 — Fair
Value Measurement och International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (”IPEV”), baserat pa historiskt
rapporterade siffror och bekraftade marknadsvarderingar.

Per sista mars uppgick gruppens kassa till ca. 19,4 MSEK.

Q1

— Y A
TSEK 2022 2021
Summa intakter 20 829 10079 +107%
Nettoomsittning? 20722 9 695 +114%
Justerad EBIT -1929 -2 858
Justerad EBIT-marginal -9% -29%
EBIT -1 830 -2811
EBIT-marginal -9% -29%
Periodens resultat -1957 -2 877
Soliditet 69% 88%
Eget kapital 37616 36971
Balansomslutning 54 788 42 033
Antal aktier 3615078 3615078
Resultat per aktie -0,5 -0,8
Antal teckningsoptioner? 124 966 158 300
Resultat per aktie efter utspadning -0,5 -0,8

U Nettoomsdttningen inkluderar Exertus IT AB fr.o.m. 6 oktober som en del av Fram”.

2) Serie 2020/2023 med teckningskurs om 60 SEK per aktie

EBIT-marginal (%) dr berdknad som EBIT / Summa intdkter medan Justerad EBIT-marginal (%) ér berdknad som Justerad EBIT / Nettoomsdttning. Anledningen till
detta dr att Justerad EBIT ej tar hdnsyn till dvriga rérelseintdkter, 6vriga rérelsekostnader och kostnader av engdngskaraktdr.

Majoriteten av gruppens intdkter och kostnader uppstar i de operationella bolagen i den lokala valutan VND. Rapportvaluta for gruppen &r SEK, vilket medfor att
oOversattning till rapportvalutan SEK paverkas av valutakursfluktuationer (fr.a. VND/SEK), utan att det paverkar underliggande intdkter & ldnsamhet.
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Intakter & resultat per affarsomrade

Gruppens nettoomsattning 6kade med +114% till 20 722 TSEK och justerat for forvarvet av Exertus uppgick den organiska tillvéxten
till +85% i lokal valuta under arets sista kvartal. Totala intdkter uppgick till 20 829 TSEK, motsvarande +107% tillvaxt jamfort med
samma period foregaende ar. Tillvaxten drevs fr.a. av stark organisk tillvaxt inom Digital Brands (+131%), sarskilt hos Carmudi.

Ql

TSEK 2022 2021 &
Summa intikter 20 829 10079 +107%
Nettoomsittning 20722 9695 +114%
Digital Brands 12 177 5271 +131%
IT Development 8544 4424 +93%
Ovriga rérelseintikter 108 384 -72%
Digital Brands 19 68 n.m
IT Development 73 137 n.m
Group 15 180 n.m

FRAMA

Justerad EBIT under arets forsta kvartal uppgick till -1 929 TSEK, vilket motsvarar en forbattring om +929 TSEK jamfort med forega-
ende ar. Gruppens justerade EBIT-marginal for kvartalet var -9%, vilket ar en substantiell forbattring om ca. +20%-enheter jamfort
med foregaende ar.

Kostnader for ravaror och férnédenheter korrelerar med intdkterna och 6ékade med 6 701 TSEK. De 6vriga kostnadsokningarna
inom personalkostnader, avskrivningar och nedskrivningar harror framforallt fran forvarvet av Exertus.

Q1
TSEK 2022 2021
Nettoomsattning 20722 9 695
Ovriga externa kostnader -2191 -1658
Ravaror och férnddenheter -10 727 -4 026
Personalkostnader -8612 -6 312
Avskrivningar och nedskrivningar -1120 -557
Justerad EBIT -1929 -2 858
Justerad EBIT-marginal (%) -9% -29%
Ovriga rorelseintdkter 108 384
Ovriga rorelsekostnader -9 -122
Justering for kostnader av engangskaraktar 0 -215
EBIT -1 830 -2 811
EBIT-marginal (%) -9% -29%
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DIGITAL BRANDS

Omsattningen inom Digital Brands 6kade med ca. 6 906 TSEK, eller +131%, och uppgick till 12 177 under det forsta kvartalet (2021:
5271 TSEK). Mottagandet av Carmudis bilauktioner har varit fortsatt positivt och transaktionsvolymerna har vuxit betydligt under
det gangna kvartalet. EveHR har fortsatt att attrahera stora multinationella bolag som nya kunder. Samtidigt har bolaget ocksa
lanserat en ny version av sin plattform som dr mer relevant for nagot mindre kunder (dvs. sma och medelstora foretag i ett sjalv-
betjaningsformat/SaaS). Kostnaden for ravaror och fornédenheter 6kade i linje med omséttningen till -10 727 TSEK (-4 026 TSEK),
drivet framférallt av den 6kande volymen av biltransaktioner. Ovriga kostnader férblev pd mer eller mindre samma nivé som under
foregdende ar. Justerad EBIT blev saledes -1 733 TSEK (-2 002 TSEK) vilket ledde till en kraftig forbattring i justerad EBIT-marginal
om ca. 24%-enheter, fran -38% till -14% justerad EBIT-marginal under arets forsta kvartal.

Fran och med den 1:a januari 2022 dndrade koncernen proaktivt sin intdktsredovisning for EveHR och Dragonlend for att ligga i
linje med IFRS 15, infor en férvantad framtida anpassning till IFRS for hela gruppen. Som ett resultat av detta minskade de redovi-
sade nettointdkterna under det forsta kvartalet med 1 753 TSEK (framférallt harror skillnaden fran att bolaget, inom ramen for
IFRS, enbart skulle fa redovisa sin marginal pa forsaljningen av vouchers som intdkter och inte hela vardet av vouchern bolaget
sdljer — kassaflodesmassigt sker emellertid ingen férandring). Om redovisningsprinciperna inte dndrats hade EveHR vuxit med
+117% och Dragonlend med +209% jamfort med samma kvartal foregdende ar. Dvs, hade inte redovisningsprinciperna andrats
proaktivt av Bolaget, hade Digital Brands vuxit med ytterligare 33%-enheter under forsta kvartalet, jamfért med samma period
foregdende ar (dvs. motsvarande +164% totalt).

Q1
TSEK 2022 2021
Nettoomséttning? 12177 5271
Ovriga externa kostnader -590 -574
Ravaror och férnédenheter -10727 -4 026
Personalkostnader -2 056 -2148
Avskrivningar och nedskrivningar -537 -524
Justerad EBIT -1733 -2 002
Justerad EBIT-marginal (%) -14% -38%
Ovriga rérelseintékter 19 137
Ovriga rérelsekostnader -2 -42
EBIT -1716 -1907
EBIT-marginal (%) -14% -36%

Fran och med den 1 januari 2022 dndrade koncernen proaktivt sin intdktsredovisning i EveHR och Dragonlend, enligt IFRS 15. Som ett resultat av detta minskade
de redovisade nettointdkterna under det férsta kvartalet med 1 753 TSEK.

Digital brands - nettoomsattning (TSEK)
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IT DEVELOPMENT

Fran och med det fjarde kvartalet 2021 integrerades Exertus i gruppen och utgor idag ca. en tredjedel av affirsomradets totala
omsattning. Under det forsta kvartalet 2022 véxte IT Development med +93% jamfort med samma kvartal foregaende ar. 62%-
enheter av denna tillvéxt harror fran M&A (Exertus), och resterande +31% tillvaxt var organisk. Affarsomradets EBIT-marginal fort-
satter att utvecklas starkt och 6kade fran 2% féregdende ar till 16% under forsta kvartalet 2022.

Affarsomradets redovisningsmdssiga EBIT-marginal paverkas signifikant negativt av den goodwill som enligt svensk redovisnings-
standard (K3), till skillnad fran IFRS, maste skrivas av pa 5 ar (dvs. en ren redovisningsteknisk effekt som inte paverkar affarsomra-
dets kassafléde). Om man justerar for denna redovisningstekniska effekt och istéllet tittar pa affarsomradets EBITDA-marginal
uppvisade det en marginal om 23% under forsta kvartalet 2022.

Q1
TSEK 2022 2021
Nettoomsattning 8544 4424
Ovriga externa kostnader -581 -690
Personalkostnader -6 091 -3473
Avskrivningar och nedskrivningar -570 -19
Justerad EBIT 1303 241
Justerad EBIT-marginal (%) 15% 5%
Ovriga rérelseintékter 73 68
Ovriga rorelsekostnader =Y/ 0
Justering for kostnader av engangskaraktar 0 -215
EBIT 1369 93
EBIT-marginal (%) 16% 2%

IT development - nettoomsattning (TSEK)
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Notera: Fjarde kvartalet 2021 var forsta kvartalet med Exertus IT AB full konsoliderat.
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GROUP

Koncerngemensamma kostnader uppgick till -1 484 TSEK dar personalkostnader och 6vriga externa kostnader stod for majoriteten
av kostnaderna. Kostnader i Group utgors av de kostnader i bade Sverige och Vietnam som inte direkt kan harledas till ett specifikt
dotterbolag. Exempel pa koncerngemensamma kostnader &r Ioner for ledningsgruppen samt kostnader kopplade till arsstamman,
listningen pa Nasdaq First North samt outnyttjad kontorsyta i Vietnam.

Q1
TSEK 2022 2021
Nettoomsattning 0 0
Ovriga externa kostnader -1 020 -394
Personalkostnader -465 -690
Avskrivningar och nedskrivningar -14 -13
Justerad EBIT -1 499 -1097
Justerad EBIT-marginal (%) n/a n/a
Ovriga rorelseintakter 15 180
Ovriga rérelsekostnader 0 -80
EBIT -1484 -998
EBIT-marginal (%) n/a n/a
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Fram” - Substansvardeberakning

Varderingsmetodiken for berdkning av substansvardet ligger i linje med IFRS 13 — Fair Value Measurement och International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (”IPEV”). Ytterligare detaljer kring varderingsmetodiken féljer nedan.

Det berdknade substansvardet for Fram”s aktiedgare uppgar till totalt 268 MSEK vilket motsvarar ca. 74 SEK per aktie. Stangnings-
kurs for B-aktien var 36,8 SEK / aktie (per den 31 mars 2022), vilket utgjorde en rabatt om ca. 50% jamfort med substansvirdet
per aktie. Bolaget anser substansrabatten vara osedvanligt hég jamfért med andra mindre bérsnoterade investmentbolag! och
kommer darfor att lagga stort fokus pa att eliminera diskrepansen mellan aktiekurs och substansvarde per aktie under den kom-
mande tiden.

fram” - Net Asset Value / Substansvirde

Net asset value

MSEK Revenues Valuation multiples (EV/Sales) Assessed value % Owned (NAV)
Last 12 Multiple Peer group (Equity value, to fram”
months used in NAV multiple net of subs.debt) by fram” shareholders
IT Development 31 @ 1.3x 1.6x b 32 100% 32
Venture Building 29 310 222
- Carmudi.vn 24 9.1x 11.4x (e 223 67% (g 148
- EveHR 1 6.8x & 45 98% 44
- Dragonlend 1 3.9x (f 34 70% (& 24
Other 3
- Marry.vn n.m 0 100% 0
- Nordic coder n.m 0 100% 0
- Wowmelo n.m 0 99% 0
Net cash (cash minus parent co debt) as of latest reporting 19 100% 19
TOTAL 60 268
Net asset value per share (SEK per share) 74
Net asset value per share as a % of market price per share (31 Mar 2022) 201%

Note: Numbers are not audited and indicative.
Source: Trading multiples from Bloomberg 31st March 2022
a) Assuming Exertus IT AB consolidated from 1 Jan 2021

b) Listed peers CAG Group (CAG:SS) and FPT (FPT:VN)

c) Listed peers Frontier Digital Ventures (ticker: FDV), Carsales.com (ticker: CAR), iCar Asia (1CQ)

d) Last 12 months’ revenues for Dragonlend and EveHR are based on the new principles of revenue recognition,

aligning with IFRS. If the revenues would have been recognized in line with previously applied principles, the rev-

enues for the last 12 months would have been 3.5 MSEK for EveHR and 3.8 MSEK for DragonLend respectively.

e) Listed peers Edenred (ticker: EPA: EDEN)

f) Listed peers Funding Circle (LON: FCH) and Credit Shelf (ETR:CSQ)

g) Expected incentive shares proposed to be transferred to management after the 2022 AGM already deducted from % owned by fram”?

1) Substanssrabatter per 2:a maj 2022 — NAXS: 16% / Nordic Asia Group: 9% / Traction 7% / VNV: 53% / Creades: -15%.
Kalla: https://ibindex.se/ibi/#/index
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KOMMENTARER TILL SUBSTANSVARDET

IT Development varderas pa basis av helarsomsattningen under antagandet att Exertus IT konsoliderats under hela 12-mana-
dersperioden. Jamforelsebolagen varderas pa bérsen till 1,6 ganger omsattningen. Fér Fram”s substansvardeberdkning har
emellertid en rabatt om 20% applicerats, varfoér en varderingsmultipel om 1,3 ganger omsattningen anvants. Totalt bolagsvarde
(Enterprise value) uppgar till 39 MSEK, men virdet pa bolagets aktier (Equity value) uppgar till 32 MSEK efter avdrag av skuld
om ca. 6,8 MSEK i form av forvarvskredit samt framtida earnout-betalningar till tidigare dgarna av Exertus.

De tre bolag vars operationella utveckling fortsatt kan ifrdgasattas — dvs. Nordic Coder, Wowmelo och Marry.vn, har konserva-
tivt varderats till 0 MSEK i substansvardesberakningen. Hos dessa tre bolag ser Bolaget enbart mycket begransad vardeutveckl-
ingspotential i nuvarande konstellationer.

EveHR och DragonLend har bada framgangsrikt genomgatt kapitalanskaffningar, varfor dessa prissattningar/varderingar om 45
MSEK respektive 42 MSEK anviénts dven i substansvardeberdkningen. Vardet pa DragonLends stamaktier uppgar till 34 MSEK
efter att Altaals preferensaktier dragits av om ca. 8 MSEK.

For Carmudi.vn har en multipelvardering anvénts. Genomsnittlig EV/Sales-multipel for jamférelsebolagen Carsales.com, iCar
Asia och Frontier Digital Ventures uppgick per den 31:a mars 2022 till 11,4 ganger omsattningen. For Carmudis substansvarde-
berdkning har emellertid en rabatt om 20% applicerats, varfor en varderingsmultipel om 9,1 ganger omsattningen anvants. To-
talt bolagsvirde (Equity value) for Frams aktier i Carmudi uppgar till 148 MSEK.

Slutligen laggs bolagets nettokassa (= kassa — moderbolagets rantebdrande skulder) om 19,4 MSEK till substansvardet, varfor
totalt substansvarde for Bolaget uppgar till 268 MSEK (ca. 74 SEK per aktie).

VARDERINGSPRINCIPER

Huvudprincipen &r att anvanda en multipelvardering baserat pa en grupp bérsnoterade jamférbara bolag.

Véarderingarna baseras pa rullande rapporterade 12 manaders omsattning (dvs. ett konservativt tillvagagangssatt jamfort med
marknadspraxis om att anvanda ”12 months forward-looking”).

EV/Sales eller EV/EBIT(D)A anvdnds beroende pa bolagens mognadsgrad.

Fram” applicerar en rabatt om 20% jamfért med de varderingsmultiplar som de bdrsnoterade jamforelsebolagen har eftersom
bolagen Fram” investerar i befinner sig i ett tidigt skede (sa lange de omsatter mindre &n 250 MSEK) samt en ytterligare rabatt i
relevanta fall. Aven detta &r ett relativt konservativt tillvigagdngssatt eftersom privata bolag i tidiga faser som regel varderas till
signifikant hogre varderingsmultiplar an sina borsnoterade jamforelsebolag.

Vid en ny kapitalanskaffning med marknadsmassig prissattning/vardering anviands denna vardering istéllet for multipelvardering.
| de fall dar det ar relevant tas aven hansyn till ev. preferensaktiestrukturer.

Investeringar som anses medféra betydande osdkerhet kring om de kan realiseras till sin fulla vardering kan dven tas upp till
ytterligare rabatt i substansvardeberékningen (t.ex. likt Nordic Coder, Marry och WowMelo).
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fram” core Digital Brands

carmudi

VIETNAM

Carmudi Vietnam ar en onlineplattform, likt svenska Blocket
Bil eller Kvarndammen, dar kdpare och séljare av bilar mots.
Carmudi Vietnam genererar trafik till plattformen och tjanar
pengar pa bilauktioner online, digitala annonser samt kring-
tjanster sasom finansiering och forsdkring. Ett relevant
svenskt jamforelsebolag ar kvd.se och internationellt &r Auto-
scout24 en relevant peer.

Q DragonLend

Dragonlend ar ett bolag vars syfte ar att kostnadseffektivt for-
medla krediter till sma och medelstora bolag i Vietnam. For
sma bolag ar det svart att fa tillgang till finansiering fran ban-
ker och finansiella institutioner, varfor de istéllet tvingas lana
fran mindre seridsa langivare och ofta till oskaligt hoga rantor.
De traditionella bankerna klarar ofta inte av att forse de
mindre bolagen med krediter genom sina etablerade proces-
ser med manuell hantering, via ett fysiskt kontorsnatverk -
hanteringen blir alltfér kostsam. En relevant internationell
peer dar amerikanska Kabbage.

a
E 4

EveHRs affarsidé ar att erbjuda digitala 16sningar for “flexible
benefits” och “employee retention” till féretag och deras an-
stéllda. Tjansten ar en Software as a Service (SaaS), vilket in-
nebar att kunderna (foretag som exempelvis AIA, DHL och
Pepsi) betalar en fast, manatligen aterkommande, avgift per
anvandare (anstalld). Kunderna kan via plattformen fa tillgang
till unika anstallningsférmaner som tillhandahalls av populéra
butiker och tjansteleverantorer (bade online och offline). At-
traktiva formaner blir pa sa vis ett centralt verktyg for att 6ka
lojaliteten hos anstdllda och sakerstélla att bolagen behaller
nyckelkompetens. Ett relevant jamforelsebolag ar svenska Be-
nify.

fram”
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Vasentliga handelser under aret

8 februari
Fram” styrelse beslutar om vidareutveckling av
Bolagets strategi

5 april
Fram” okar sin dgarandel i Carmudi Vietnam fran
67% till 82,6%

2022 Q1

2022 Q2

9 februari
Fram” genomfor forandringar i ledningsgrupp, CFO

och COO.

| februari 2022 aterképte Bolaget 33 334 icke-
vestade teckningsoptioner fran avgaende CFO,
Niklas Berglund.

19 april

DragonlLend tecknar term sheet med ledande fin-
tech-finansiar i Sydostasien om ytterligare kreditlina
om ca. 11 MSEK

19 april
Fram offentliggor arsredovisning och koncernredo-
visning for 2021

fram”

Fram Skandinavien AB (publ) 10
Org.nr: 556760-2692


https://investors.wearefram.com/files/Release5ap2022-FramCarmudiVietnam.pdf
https://investors.wearefram.com/files/Release5ap2022-FramCarmudiVietnam.pdf

Vasentliga risker och osikerhetsfaktorer

Riskfaktorer

Riskerna som beskrivs nedan &ar inte rangordnade i nagon sarskild ordning. Presentationen nedan gor inte ansprak pa att vara
heltdckande, och av naturliga skal kan alla riskfaktorer inte férutses eller beskrivas i detalj. Darfor maste varje investerare gora en
samlad bedomning som dven innefattar informationen i resten av rapporten samt en allman omvarldsbedémning. Riskerna och
osakerhetsfaktorerna nedan kan ha en vasentlig negativ effekt pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat. De kan
ocksa orsaka en vardeminskning i Bolagets aktie, vilket kan leda till att investerare forlorar hela eller delar av sitt investerade
kapital. Ytterligare risker som for narvarande inte ar kdnda for Bolaget kan ocksa ha en motsvarande negativ effekt.

Covid-19-pandemin

Covid-19 paverkar Bolaget pa en rad direkta och indirekt vis.
Overlag &r bade de direkta och indirekta riskerna svara att for-
utse och overblicka. IT Development paverkas direkt av pan-
demin nar kunder i andra geografier drabbas av ekonomiska
svarigheter (t.ex. genom intaktsbortfall som en konsekvens av
sjunkande efterfragan). Digital Brands, som framférallt ar ex-
ponerad mot Vietnam och dess inhemska efterfragan, upple-
ver storst direkt effekt under de perioder da lokala delar av
Vietnam genomgar s.k. “lockdowns” da mobilitet i samhallet i
stort begransas avsevart.

Bolagets vardeutveckling

Bolagets varde ar i all vasentlighet beroende av utvecklingen
pa de investeringar som Bolaget gor, utvecklingen av Bolagets
IT Development samt resultatet av Bolagets hantering av lik-
vida medel. Det finns risk for att Bolagets tillgangar inte 6kar
ivarde, eller att vardet inte forblir intakt, vilket innebar att det
finns en risk for att investerat kapital inte kan aterfas i sam-
band med en likvidation av Bolaget. Det bor understrykas att
Bolaget nastan uteslutande kommer att investera i investe-
ringsobjekt som i forsta hand riktar sig mot investerare som
ar sarskilt insatta i riskkapitalbranschen och att dessa i vissa
fall kan ha en riskbild som skiljer sig fran de vardepappersfon-
der som privatpersoner vanligtvis investerar i, exempelvis ge-
nom att de underliggande investeringsobjekten ar farre och
att det darmed ar en mer begransad riskspridning. Det finns
en risk att Bolaget misslyckas med att aterfa det investerade
kapitalet i investeringsobjektet, vilket kan ha en negativ inver-
kan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Marknad

Bolaget, har for avsikt att etablera nya dotterbolag inom Digi-
tal Brands. Dessa investeringsobjekt kan i vissa fall vara starkt
beroende av att de marknader som de ar verksamma pa ut-
vecklas positivt. Skulle dessa marknader utvecklas pa ett satt
som &r negativt for Bolaget finns det en risk att vardet pa en-
skilda investeringar sjunker, vilket kan ha en negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Likviditetsrisk

Det finns en risk att Bolaget inte kommer kunna mota kortfris-
tiga betalningsataganden till foljd av likviditetsbrist. Likvidi-
tetsbrist skulle kunna uppsta om exempelvis en eller flera av
Bolagets kunder inte betalar sina fakturor till Fram” i tid eller
att en eller flera av Bolagets kunder plotsligt avslutar sina
langsiktiga serviceavtal med Fram”. Likviditetsbrist skulle
ocksa kunna uppsta i ett eller flera av Bolagets dotterbolag

inom ramen for Digital Brands. Misslyckas Bolaget eller dess
dotterbolag med att mota kortfristiga betalningsdtaganden
kan det resultera i en negativ inverkan pa Bolagets verksam-
het, finansiella stallning och resultat.

Kreditrisk

Kreditrisk definieras som risken att Bolagets motparter inte
kan uppfylla sina finansiella ataganden gentemot Bolaget. Om
sa sker finns det en risk att Bolaget misslyckas fullgéra sina
egna ataganden, sasom framtida betalningar. Detta medfor
en konkret kreditrisk for det fall motparterna far problem att
fullfélja sina ataganden gentemot Bolaget, vilket kan ha en ne-
gativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning
och resultat.

Skatterisker

Bolagets verksamhet samt transaktioner mellan koncernfore-
tagen, bedrivs i enlighet med Bolagets tolkning av skattelagar.
Det finns en risk for att Bolagets tolkning av tillampliga lagar,
bestammelser eller av berérda myndigheters tolkning av
dessa eller av administrativ praxis ar felaktig, vilket kan in-
verka negativt pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning
och resultat.

Beroende av nyckelpersoner

De flesta av de kundteam som Bolaget bygger inom sin IT-ut-
vecklingsverksamhet ar beroende av IT-ingenjorerna i det
specifika teamet. Bolaget ar daven beroende av en handfull
nyckelpersoner i varje givet dotterbolag inom Digital Brands.
Om nyckelpersoner lamnar eller inte kan anstéllas i Bolaget pa
ett tillfredstallande satt, kan detta i sin tur inverka negativt pa
Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Risk relaterad till ledande befattningshavares bosattning

Da delar av styrelsen och den verkstéallande direktéren ar bo-
satta utom EES sa har Bolaget fatt dispens fran Bolagsverket
avseende kraven pa styrelsens och den verkstallande direkto-
rens bosattning. En dndring i detta kan fa en negativ paverkan
pa Bolaget.

Klientrisk

Bolagets kundrelationer ar langsiktiga och genererar stabila
aterkommande manatliga kassafloden. Det ar vanligt fore-
kommande att bolag i tidiga faser, likt de verksamheter som
Bolaget investerar i inom ramen for sitt affarsomrade har en
hogre koncentration till en eller ett par viktiga klienter. Klient-
risken kan i sddana sammanhang anses vara forhojd. Det finns
en risk att en kund av nagon anledning valjer att avsluta avtal
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med Bolaget, vilket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

F6rmaga att hantera tillvaxt

| takt med att organisationen vaxer behover effektiva plane-
rings- och ledningsprocesser utvecklas. Denna risk ar dnnu
hogre i de tidiga verksamheter som Bolaget investerar inom
ramen for sitt affarsomrade Digital Brands. Det finns en risk
att Bolaget misslyckas med att hantera en snabb tillvaxttakt,
vilket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, fi-
nansiella stdllning och resultat.

Valutarisker

Majoriteten av Bolagets intdkter faktureras i USD, medan
storre delen av kostnadsbasen ar i vietnamesiska Dong (VND).
Den Vietnamesiska Dongen ar peggad mot en valutakorg dar
USD ar dominerande. Om valutaférhallandet USD/VND ut-
vecklas at ett ogynnsamt hall for Bolaget (det vill séga en for-
starkning av VND gentemot USD) kan det ha en negativ inver-
kan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.
Konjunkturutveckling

Externa faktorer sasom tillgdng och efterfragan samt lag- och
hogkonjunkturer kan ha inverkan pa rorelsekostnader, forsalj-
ningspriser och aktievardering. Det finns en risk att Bolagets
framtida intdkter och aktievardering kan bli paverkade av
dessa faktorer, vilka star utanfor Bolagets kontroll, vilket kan
ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Konkurrens

Det rader konkurrens pa marknaden for IT-tjanster som riktar
sig till olika foretag samtidigt som konkurrensbilden standigt
fordndras pa marknaderna dar Bolaget ar verksamt. Utover
detta tillkommer risken att Bolaget kan ha missbedomt kon-
kurrensen pa en eller flera marknader som det blir aktiv pa
inom ramen for nya verksamheter inom affarsomradet Digital
Brands. En forsvarad konkurrenssituation skulle kunna gora
att Bolaget inte uppnar tillvaxtmal pa grund av bland annat
prispress eller minskad orderingang vilket kan ha en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och re-
sultat.

Risk vid etablering av nya dotterbolag

Inom ramen for affarsomradet Digital Brands agerar Bolaget
tidig investerare och inkubator i nystartade dotterbolag med
mindre etablerade affarsmodeller. Detta medfor en risk att af-
farsmodellerna inte far den respons Bolaget forvantat sig i
den/de utvalda marknaderna. | ett sadant fall féreligger risk
att fortlevnaden for det specifika dotterbolaget aventyras, vil-
ket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Politiska risker

Bolagets verksamhet leds och samordnas i Vietnam, genom
det vietnamesiska dotterbolaget Fram Ltd. Risker kan upp-
komma genom fordndringar i lagstiftning, beskattningar, tul-
lar och avgifter, vaxelkurser och andra villkor som géller for
bolag verksamma p3 internationella marknader. Aven myn-
dighetsbeslut kan fa genomslagskraft pa Bolagets verksam-
het. Bolaget kommer dven att paverkas av faktorer forknip-
pade med det politiska och ekonomiska klimatet i de lander
de bedriver sin verksamhet, primart Vietnam, vilka kan ha ne-
gativa konsekvenser for Bolagets verksamhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Tvister

Det finns en risk att Bolaget i framtiden involveras i domstols-
processer och/eller skiljeforfaranden. Den hér typen av ratts-
liga processer kan vara tids- och kostnadskravande och det
finns en risk for att de inte kan l6sas pa ett for Bolaget fordel-
aktigt satt. Det finns dven en risk for att Bolaget vid forlust i
rattsliga processer tvingas ersatta motparten for processkost-
nader vilket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksam-
het, finansiella stallning och resultat.

Risk med affarsmodellen

Bolaget har en affarsmodell som bygger pa samarbete med
externa aktorer och affarspartners. | handelse av foérseningar
i marknadslanseringen, eller om marknadsacceptansen blir
lagre an forvantat, finns det en risk for negativa effekter pa
Bolagets eller Bolagets dotterbolags verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Eftersom manga av de affarsmodeller
som utvecklas inom ramen for affarsomradet Digital Brands
ar relativt nya och obeprévade pa de marknader som adress-
eras foreligger en forhojd risk i dessa affarsmodellers mark-
nadsacceptans under de tidiga faserna av verksamhetens ut-
veckling.

Forvarv och forsaljning av Digital Brands

Bolagets verksamhet innebar att potentiella férvarv och for-
saljningar utvarderas I6pande. Det kan inte uteslutas att Bola-
get misslyckas med att finna lampliga forvarvsobjekt framgent
eller med att erhalla erforderlig finansiering for framtida for-
varvsobjekt pa acceptabla villkor. Det kan inte heller uteslutas
att Bolaget misslyckas med att avyttra Digital Brands framgent
eller, om avyttringar genomfors, med att erhalla en formanlig
kopeskilling. Ovanstaende faktorer kan ha en negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.
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Kommentarer till finansiella rapporter

RESULTATRAKNINGEN

Intdkterna under det forsta kvartalet uppgick till 20 829 TSEK och
nettoomsattningen till 20722 TSEK. Omsattningen i Digital
Brands uppgick till 12 177 TSEK, vilket motsvarar 59% av grup-
pens totala omsattning. Inom IT Development uppgick omsatt-
ningen till 8 544 TSEK (41% av gruppens totala omsattning). Om-
sattningen 6kade markant jamfért med samma period forega-
ende ar (+114%), vilket framst drevs av Digital Brands. Dessutom
bidrog férvarvet av Exertus positivt och omsattningen inom IT
Development steg med +93% jamfort med samma period forega-
ende ar (31%-enheter av tillvaxten inom IT-Development &r orga-
nisk och héarror saledes inte fran konsolideringen av Exertus).

Den 6kade omsattningen drivs till stor del av betydande volym-
tillvaxtinom gruppens storsta Digital Brand, Carmudi. Efterfragan
pa bilar via Carmudis marknadsplats var fortsatt hog under det
forsta kvartalet, trots de langa Lunar New Year-ledigheterna som
infoll under kvartalet. Carmudis tillvéxt drev dven upp kostnaden
for ravaror och férnédenheter i linje med omsattningen - kost-
nadsposten kom in pa 10 727 TSEK, vilket motsvarar 47% av de
totala rorelsekostnaderna. Den nast storsta kostnadsposten var
personalkostnader, vilka under kvartalet uppgick till -8 612 TSEK
(38% av rorelsekostnaderna). Okningen om 2 300 TSEK harrér
fran konsolideringen av kostnader kopplade till Exertus IT AB. |
tillagg till 6kade personalkostnader medférde Exertus-forvarvet
att kostnaden for avskrivningar och nedskrivningar mer an dub-
blerades till -1 120 TSEK, jamfort med -557 TSEK féregaende ar.
Den goodwill som uppstod i samband med forvarvet var 10 764
TSEK och ska enligt gallande regler skrivas av pa 5 ar. Avskriv-
ningen av goodwill i samband med Exertus-férvarvet uppgick till
-538 TSEK for det forsta kvartalet 2022.

Ranteintadkterna for perioden var 86 TSEK och harrér framst fran
placeringar i korta rantebarande VND-tillgangar (s.k. term depo-
sits). Finansiella kostnader uppgick till -67 TSEK, varav majorite-
ten ar kopplad till den férvarvskredit som erholls i samband med
att Exertus forvarvades. Resultatet fore skatt var -1 811 TSEK och
nettoresultatet for kvartalet var -1 957 TSEK.

BALANSRAKNINGEN
Tillgangarna per 31 mars 2022 uppgick till 54 788 TSEK.

Anlaggningstillgangarna uppgick till 13 671 TSEK, vilket motsva-
rar en 0kning om 839 TSEK jamfort med foregaende ar. Goodwill
minskade med 552 TSEK till foljd av avskrivningar under peri-
oden. Dessutom oOkade balanserade utgifter for utvecklingsar-
beten och uppgick till totalt 1 310 TSEK. Den framsta anledningen
till 6kningen var att EveHR har gjort signifikanta investeringar i
sin tekniska plattform med syfte att forbattra och effektivisera
"onboarding-processen” av nya kunder.

Kortfristiga fordringar uppgick till 21 712 TSEK. Okningen av
denna post om 1 953 TSEK berodde framst pa ytterligare utlaning
i Dragonlend, med en nettoeffekt om 1 091 TSEK. Under kvarta-
let fokuserade Dragonlend mer pa utlaning via partnerbank sna-
rare an direkt utlaning. Som ett resultat av detta minskade dess
kundfordringar med 1 062 TSEK, samtidigt som dess bankdepo-
sitioner (bokférda som bankgarantier inom 6vriga fordringar)
Okade med 2 153 TSEK.

Kundfordringarna uppgick till 10 490 TSEK. Den stérsta delen av-
kundfordringarna aterfinns hos Carmudi (3 006 TSEK), darefter
Exertus (2 689 TSEK), Dragonlend (2 349 TSEK) och EveHR (1 114
TSEK).

Ovriga fordringar om 10 825 TSEK harrér framst fran DragonLend.
Cirka 75%, motsvarande 8 059 TSEK, av Ovriga fordringar kom-
mer fran utlaningen via partnerbank till vietnamesiska sma- och
medelstora foretag. Den aterstaende fordran ar en deposition for
krediter utfardade av partnerbankerna och en deposition for
kontorshyra.

Gruppens likvida medel omraknade till rapporteringsvalutan SEK
uppgick, per 31 mars 2022, till 19 405 TSEK.

Eget kapital uppgick till 37 616 TSEK.

Langfristiga skulder uppgick till 6 816 TSEK. Minskningen av Skul-
der till kreditinstitut, fran 4 892 TSEK till 4 650 TSEK, drevs av av-
betalningar pa forvarvskredit knuten till Exertus IT under fjarde
kvartalet 2021. Det kvarstod oférdandrat en skuld om 2 166 TSEK
i form av sa kallade "earn-out"-betalningar till de tidigare dgarna
av Exertus.

KASSAFLODET

Kassaflodet fran den lopande verksamheten fore forandringar i
rorelsekapitalet var negativt och uppgick till -672 TSEK. Av dessa
kan -1 811 harledas till resultatet efter finansiella poster. Reste-
rande 1 139 TSEK drivs framst av avskrivningar och amorteringar.

Forandringar i rérelsekapitalet uppgar till -3 424 TSEK, dar den
storsta forandringen kommer fran 6kningen av kortfristiga ford-
ringar. Forandringen av kortfristiga fordringar uppgick till -3 055
TSEK, varav merparten kommer fran Dragonlend. Det totala
kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till -4 097
TSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -277
TSEK, framst fran investeringar i teknik-plattformer. Kassaflodet
fran finansieringsverksamheten uppgick till -242 TSEK, vilket ut-
gjordes av aterbetalningar pa lan. For kvartalet som helhet upp-
gick kassaflodet till -4 616 TSEK.
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Finansiella rapporter

TSEK Not 2021 2020
Nettoomsattning 20722 9695
Ovriga rérelseintakter 5 108 384
Summa intdkter 203829 10079
Ravaror och féornédenheter -10727 -4 026
Ovriga externa kostnader -2191 -1873
Personalkostnader -8612 -6 312
Avs.krlvnlng"ar th ngdslfrlvnlngar av materiella och imma- 1120 557
teriella anlaggningstillgangar
Ovriga rérelsekostnader 5 -9 -122
Rorelseresultat -1 830 -2 811
Ovriga ranteintikter och liknande resultatposter 86 113
Rantekostnader och liknande resultatposter -67 -178
Resultat fore skatt -1811 -2 877
Skatt 6 -145 0
Periodens resultat -1957 -2877
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BALANSRAKNING

Not 31-Mars-22

31-Dec-21

TILLGANGAR

Immateriella anldggningstillgdngar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och liknande arbeten 1310 1071
Koncessioner, patent, licenser, varumarken samt liknande rattigheter 2514 3017
Goodwill 9753 10 305
Materiella anléggningstillgéngar
Inventarier, verktyg och installationer 94 115
Finansiella anlédggningstillgéngar
Andra langfristiga fordringar 0 1
Summa anlédggningstillgangar 13671 14 510
Omesdttningstillggngar
Fardiga varor och handelsvaror 294
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 7 10490 11508
Ovriga fordringar 8 10 825 8019
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 397 232
Kassa och bank 19 405 23788
Summa omsattningstillgangar 41117 43 842
SUMMA TILLGANGAR 54 788 58 352
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 1204 1204
Ovrigt tillskjutet kapital 85584 86 025
Periodens resultat -49 172 -48 247
Summa eget kapital, koncern 37616 38 982
Ldngfristiga skulder
Ovriga skulder 2166 2197
Skulder till kreditinstitut 4 650 4892
Summa langfristiga skulder 9 6 816 7 089
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 1683 1790
Forskott fran kunder 1000 1061
Ovriga skulder 10 3489 5105
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 4184 4326
Summa kortfristiga skulder 10 356 12 282
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 54 788 58 352
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FORANDRING | EGET KAPITAL

‘

TSEK

Ingaende eget kapital
Omrakningsdifferens
Periodens resultat

Utgaende eget kapital

KASSAFLODE

TSEK

Den l6pande verksamheten

1
2022
38 982
591
-1957
37616

2021
38351
1497
-2877
36971

Resultat efter finansiella poster -1811 -2 877

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet m.m. 1139 557

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férdandringar av rorel- 672 2320

sekapital

Kassafléde frdn fordndringar i rérelsekapital

Forandring i varulager 294 260

Forandring kundfordringar 1018 -1173

Forandring av kortfristiga fordringar -3055 -2041

Forandring leverantorsskulder -146 -122

Forandring av kortfristiga skulder -1536 -1282

Kassaflode fran den lI6pande verksamheten -4 097 -6 678

Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar -277 0

Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar 0 0

Kassaflode fran investeringsverksamheten -277 0

Finansieringsverksamheten

Nyemission i dotterbolag

Ovrigt -242

Kassaflode fran finansieringsverksamheten -242

Periodens kassaflode -4 616 -6 678

Likvida medel vid periodens bérjan 23788 30967

Kursdifferens i likvida medel 233 1291

Likvida medel vid periodens slut 19 405 25581
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Tillaggsupplysningar

NOT 1 FORETAGSINFORMATION

Fram Skandinavien AB (publ) med organisationsnummer 556760-2692 samt dess dotterbolag bendmns i denna rapport som Fram”
eller Bolaget.

Bolagets adress:

Halsingegatan 49, 4tr

113 31 Stockholm, Sverige

Web: fram.asia

NOT 2 REDOVISININGSPRINCIPER
Kvartalsrapporten for perioden 1 januari — 31 mars 2022 har upprattats med tillampning av arsredovisningslagen (1995:1554) och
Bokféringsnamndens allmanna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3), om inte nagot annat anges.

NOT 3 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Under kvartalet genomfordes transaktioner till ett belopp om ca. 89 TSEK med narstaende bolag. Christopher Brinkeborn Beselin,
styrelseledamot, ar deldgare av Endurance Capital, Intrepid Ecommerce Services, Pangara och Norsel Industries Ltd. Transaktion-
erna skedde till marknadsmadssiga villkor.

NOT 4 GRANSKNING AV DELARSRAPPORTEN
Denna delarsrapport har inte granskats av bolagets revisorer.

NOT 5 OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH OVRIGA RORELSEKOSTNADER
Ovriga rérelseintiakter och 6vriga rérelsekostnader bestar i huvudsak av orealiserade vinster och férluster som uppstar p.g.a valu-
tafluktuationer kopplat till att Bolaget har merparten av sin kassa i annan valuta an SEK.

NOT 6 SKATT
Skatt i TSEK Q1-2022 Q1-2021
Exertus IT AB 145 0
TOTALT 145 0

NOT 7 KUNDFORDRINGAR
Kundfordringar i TSEK 31-mars-22 31-dec-21
DragonLend 2 349 3411
Exertus 2 689 3164
Carmudi 3006 3242
Fram Ltd 300 225
EveHR 1114 515
Ovriga bolag 1032 951
TOTALT 10490 11 508
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NOT 8 OVRIGA FORDRINGAR
Ovriga fordringar bestar framst av fordringar kopplade till DragonLends utl&ning. Darutdver tillkommer exempelvis forskott till
leverantorer, skattefordran (framst i moderbolaget) och momsfordringar.

Ovriga fordringar i TSEK 31-mars-22 31-dec-21
DragonLend 8 059 5906
Fram Ltd 1075 993
Carmudi 900 234
Ovriga bolag 791 886
TOTALT 10 825 8019

NOT 9 OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER
Ovriga skulder (l1angfristiga) avser ett |n (férvarvskredit) fran Swedbank vid férvarv av Exertus IT AB samt skuld i form av s.k. earn-
out-betalningar till de tidigare dgarna av Exertus IT AB.

Ovriga Iéngfristiga skulder i TSEK 31-mars-22 31-dec-21
Skulder till kreditinstitut 4650 2197
Exertus IT AB - 6vriga langfristiga skulder 2 166 4 892
TOTALT 6 816 7 089

Skulden till kreditinstitut ar ett en forvarvskredit fran Swedbank for att férvarva Exertus IT AB. Lanet har en |6ptid pa 4 ar och I6per
med en ranta pa 4,85 % per ar. Pantsatta aktier: 13 064 871 kr. Fram (Fram Venture 11 AB) har stallt aktierna i Exertus IT AB som
sakerhet for banklan som tagits upp.

NOT 10 OVRIGA SKULDER
Ovriga skulder (kortfristiga) avser exempelvis kreditinvesteringar i DragonLend fran externa investerare, férskottsbetalningar fran
kunder, skulder till fackférbund, pensionsavsattningar, lagstadgade bonusar och sociala avgifter.

Ovriga skulder i TSEK 31-mars-22 31-Dec-21
Exertus IT AB 1235 2672
DragonLend 992 1204
Fram Ltd 794 786
Ovriga bolag 468 443
TOTALT 34389 5105
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Ovrig information

Finansiell kalender:

Delarsrapport januari-mars 2022 17 maj 2022
Arsstimma 18 maj 2022
Delarsrapport april-juni 2022 25 augusti 2022
Delarsrapport juli-september 2022 3 november 2022
Delarsrapport oktober-december 2022 2 februari 2023

Denna rapport, liksom ytterligare information, finns tillganglig pa Fram”s hemsida: investors.fram.asia

Denna information ar sddan som Fram Skandinavien AB (publ) ar skyldigt att offentliggéra enligt EU:s marknadsmissbruksférord-
ning. Informationen lamnades, genom nedanstaende kontaktpersons forsorg, vid tidpunkten angivet i pressmeddelandet.

Fo6r ovrig information kontakta:

Christopher B. Beselin, Interim CEO & Co-founder
Tel: +84 3471273 14

E-post: christopher.beselin@fram.asia

Certified Advisor
SKMG, +46 11 32 30 732, ca@skmg.se ar bolagets Certified Advisor.

Rapporten intygas:

e e
C ristmmrn Beselin

Tf.VD
Den 17e Maj 2022
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