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First Venture Sweden (FIRST B) Ag

Okad substansrabatt forbattrar risk/reward ytterligare

First Venture Sweden ("First Venture” eller "Bolaget”) &r ett VEARDERINGSINTERVALL
investmentbolag med fokus pad snabbvéixande innehav inom
megatrender sdsom digitalisering, héllbar konsumtion och

produktion och hilsa. Innehaven bestar av bade noterade och ® o ®
onoterade innehav med ett tydligt fokus pa entreprendrsteamen Bear Base Bull
bakom, och verkar inom marknader med stark medvind och hdg 2,6 kr 4,7 kr 6,4 kr
forvantad tillvaxttakt framdver. Genom en Sum of-the-Part-
vdrdering (SOTP) i kombination med tilldmpad substansrabatt, e,
harleds ett vdrde per aktie om 4,7 SEK (4,8) i ett Base scenario.
Senast betalt (2023-08-27) 2,05
= Substansvirdet vaxte med 10,4 % Y-Y Antal Aktier (st.) 37 524 206
Market Cap (MSEK) 76,9

Vid utgdngen av Q2-24 vérderades First Ventures innehav till ett
substansvdrde om 228,5 MSEK, motsvarande ett substansvirde Nettokassa (-)/skuld(+) (MSEK) -11,5
per aktie om 6,1 SEK. Substansvirdet dkade saledes med 10,4 %
Y-Y och 0,5 % Q-Q. First Ventures jamforelseindex First North
okade med 1,9 % under Q2-24, samtidigt som First Ventures egen Lista Nasdaq First North Growth Market
aktiekurs sjonk med 27,1 %. Substansrabatten Gkade under

Enterprise Value (M SEK) 65,4

R T X . Delarsrapport 3 2024 21 november 2024
kvartalet och uppgick per slutet av juni till 62,4 %, vilket ocksa &r
den hogsta rabatten sedan First Ventures notering &r 2021.
= Rekordhdg substansrabatt medfor god Risk-Reward... Aktiekurs First Venture First North  Indexpunkter
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Genom den rekordhdga substansrabatten om 62,4 % vid utgdngen 3

5
av Q2-24 s3 anser Analyst Group att First Venture bjuder in till en 30 w%’\*‘

intressant investeringsmoéjlighet, speciellt da aktiekursen har fallit M"\NM\ 130
ytterligare sedan dess. First Ventures noterade portfolj varderades ""‘\‘*

till ca 65 MSEK vid utgdngen av Q2-24, motsvarande 87 % av
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Bolagets Market Cap per 2024-08-27, om Bolagets likvida
tillgdngar adderas uppgar samma siffra till 102 %. Detta innebar 10({5 E I S I S S S S 10
att investerare far hela First Ventures onoterade portfdlj "gratis” T F I FF & F L

genom att investera i Bolaget givet nuvarande substansrabatt, y -
vilken First Venture vdrderar till 152 MSEK. Givet detta anser HuvuDAGARE (KALLA: HOLDINGS 2024-04-26)

Analyst Group fortsatt att First Venture erbjuder en attraktiv

) o . Rutger Arnhult 21,1 %
risk/reward pa nuvarande aktiekurs.

Hakan Roos (RoosGruppen) 8,8%
= ...men nuvarande kassa mojligg6r inga storre investeringar Buntel AB 7.6%
Givet kassan om 0,5 MSEK vid utgdngen av Q2-24 ser Analyst Tham Special Investment AB 58%
Group" att denna 'nt? oppnar  upp f(fr mvgsterlngar av "storre Férsta Entreprendrsfonden i Norden AB (20,3 % av rosterna) 4,3%
karaktdr, och skulle First Venture ha for avsikt att genomféra en
storre investering (5-15 MSEK), anser Analyst Group att First First Ventures substansvirde har 6katmed 3,9 % Y-Y.
Venture antingen kommer att behdva avyttra befintliga innehav S )
eller rekapitalisera via externt kapital, ndgot som 4ven kan bli Forandring i First Ventures rapporterade substansvérde Y-Y
aktuellt for att finansiera den I6pande verksamheten. Bolaget har
déremot starka dgare varfor en riktad emission eller lanestruktur .JJ FIRST
inte &r oténkbart. VENTURE

= Starkt management och erfarna stordgare J un 2023 J un 2024

Grundarna av First Venture och tidigare Forsta Entreprendrs-

fonden, Rune Nordlander och Peter Werme, har bada drygt 15 ars +10.4 % 229 MSEK
erfarenhet. Rune tilltradde nyligen som t.f. VD, vilket adderar viktig 207 MSEK ’

kompetens for Bolagets tillvéxtstrategi. Agarlistan &r vidare stark, Rapporterat Rapporterat
dar stordgare som finansmannen Rutger Arnhult och tech- substansvirde substansvarde

miljardaren Hakan Roos éterfinns, som tillsammans &ger aktier for
cirka 22 MSEK, motsvarande cirka 30 % av aktierna i Bolaget.

/\nalyst GI‘OUp Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrorande 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
kdllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r subjektiva bedémningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet och
bor anvandas varsamt. AG kan didrmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hédrrérande AG &r 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 fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstilla 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 sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad gller tekniska standarder
for tillsyn for de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foreslar en investeringsstrategi och for uppgivande av séarskilda 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 Gvergripande bild av Analyst Groups &sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervigning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvands for att beskriva de faktorer
som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instilld vy p& framtiden. Termen anvands for att beskriva de
faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling fér bolaget.

Ovrigt

Denna analys & en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att géra
analysen. Uppdragsgivare First Venture Sweden AB (vidare Bolaget) har inte haft nagon mdéjlighet att paverka de delar
dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tinkas utgéra en
subjektiv beddmning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

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

Analyst Group
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