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First Venture Sweden (FIRST B) Ag

Fortsatt attraktiv substansrabatt

First Venture Sweden ("First Venture” eller "Bolaget”) &r ett VARDERINGSINTERVALL
investmentbolag med fokus pd snabbvdxande innehav inom
megatrender sdsom digitalisering, héllbar konsumtion och S — Py —0
produktion och hilsa. Innehaven bestar av bade noterade och
onoterade innehav med ett tydligt fokus pa entreprenérsteamen Bear Base Bull
bakom, och verkar inom marknader med stark medvind och hég 3,0 kr 4,8 kr 6,5 kr
forvéntad tillvaxttakt framdver. Genom en Sum of-the-Part-
vérdering (SOTP) i kombination med tilldmpad substansrabatt, NYCKELDATA
hérleds ett virde per aktie om 4,8 SEK (4,9) i ett Base scenario.
Senast betalt (2023-05-20) 2,7
= Stark utveckling i aktiekursen gentemot jamforelseindex Antal Aktier (st.) 37 524 206
Market Cap (MSEK) 100,9

Vid utgangen av Q1-24 vérderades First Ventures innehav till ett
substansvarde om 227,3 MSEK, motsvarande ett substansvarde Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -10,5
per aktie om 6,06 SEK. Substansvérdet sjonk med -6,5 % under
kvartalet, vilket var hanforligt till nedgdngar i aktiekurserna i
Bolagets storre noterade innehav. First Ventures jamférelseindex Lista Nasdag First North Growth Market
F!rst North minskade med -1,8 % under (_}1-24, sarptidigt steg Delarsrapport 2 2024 22 augusti 2024
First Ventures egen aktiekurs med 12,1 %, vilket medférde att den

enligt Analyst Group ofdrtjant hdga substansrabatten minskade till

48 % vid utgdngen av Q1-24 jamfért med 57 % vid utgangen av

Enterprise Value (MSEK) 90,4

Q4-23. Aktiekurs First Venture First North  Indexpunkter
40 150
= Nuvarande substansrabatt medfér Risk-Reward... 35 140
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Sett till den minskade substansrabatten om 48 % sa anser Analyst 25 \
Group att den fortsatt &r for hdg. First Ventures noterade portfdlj 20 120
varderades till ca 65 MSEK vid utgangen av Q1-24, motsvarande 15 110
61 % av Bolagets Market Cap, om Bolagets likvida tillgangar 10 100

adderas uppgar samma siffra till 71 %. Samtidigt varderar First
PPy o g DD D DD DD D> e

Venture den on_oterade portféljen till 151,8 MSEK, eller 142 %. av & § ¥ IR Qéaf b@of & @ & &

Market Cap. Givet detta anser Analyst Group fortsatt att First

Venture erbjuder en attraktiv risk/reward p& nuvarande aktiekurs, HuvupAgaRre (KALLA: HoLDINGS 2024-04-26)

trots den minskade substansrabatten under kvartalet. Rutger Arnhult 211%

= ...men nuvarande kassa mojliggor inga storre investeringar Hakan Roos (RoosGruppen) 8,8%
. Buntel AB 7,6 %

Givet kassan om 0,5 MSEK vid utgangen av Q1-24 ser Analyst ue

Group att denna inte Gppnar upp for investeringar av storre Tham Special Investment AB 5,8 %

karaktér, och skulle First Venture ha for avsikt att genomfora en Férsta Entreprendrsfonden i Norden AB (20,3 % av résterna) 43%

stérre investering (5-15 MSEK), anser Analyst Group att First

Venture antingen kommer att behdva avyttra befintliga innehav First Ventures substansvirde har 6kat med 3,9 % Y-Y.

eller rekapitalisera via externt kapital. Bolaget har déremot starka S )

4gare varfér en riktad emission eller lanestruktur inte 4r ot4nkbart. Foréndring i First Ventures rapporterade substansvarde Y-Y

= Starkt management och erfarna storigare y FIRST

Grundarna av First Venture och tidigare Férsta Entreprendrs- VENTURE

fonden, Rune Nordlander och Peter Werme, har bada drygt 15 ars

erfarenhet. Rune tilltrddde nyligen som t.f. VD, vilket adderar viktig Mal‘ 2023 Mar 2024

kompetens for Bolagets tillvixtstrategi. First Ventures nya

styrelseordforande, Alf Blomqvist, bidrar dven med omfattande

y q 219 MSEK +3,9 % 227 MSEK

erfarenhet frdn investeringar och bolagsutveckling till Bolaget.
Agarlistan &r vidare stgr.k, dfir storégare som finan§maqnen Rutger Rapporterat Rapporterat
Arnhult och techmiljarddren Hakan Roos aterfinns, som substansvirde substansvarde

tillsammans &ger aktier for cirka 30 MSEK, motsvarande cirka
30 % av aktierna i Bolaget.

/\nalyst Group Var vénlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten




Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstéllt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och
bér anvéndas varsamt. AG kan dérmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt konsultera en
finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt ansvar for eventuell frlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvdndandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utver detta sa har
alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstélla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets frordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller féresldr en investeringsstrategi och fér uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstindiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av Analyst Groups sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt installd vy pé framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ar en s3 kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare First Venture Sweden AB (vidare Bolaget) har inte haft nagon mdjlighet att paverka de delar
dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utgdra en
subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som ar rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys dr upphovsréttsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2024). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oféréndrad form.
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