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SYNLIGGOR DOLDA VARDEN

Ag

Abelco har bevisat att investeringsstrategin, tillika
inriktning, skapar aktiedgarvirde och sedan samman-
slagningen med Fatfish Global Ventures under Q4-19
har portf6ljens virde 6kat med dver 110 %. Med fokus
pa investeringar inom branscher som Fintech, E-handel
och E-sport/Gaming &r Abelco exponerade mot
marknader i hog tillvdxt, dir portféljinnehav som bl.a.
iCandy, RightBridge, och Asean Fintech Group driver
Abelcos virdering. Utifran en Sum of the Parts-
vérdering (SOTP) av samtliga portfoljbolagen motiveras
ett substansvdrde om 483 MSEK och efter tilligg av en
konservativ substansrabatt om 25 % for Abelco som
helhet har ett justerat substansvdrde om 362 MSEK
kunnat hirledas, vilket motsvarar ett virde om 0,20 kr
per aktie i ett Base scenario.

= Nya portfoljbolag i Abelco — AFG och Baitlove

Mars ménad var en hdndelserik méanad for Abelco vilka
investerat i tva nya bolag; venturebolaget Asean Fintech
Group ("AFG”) och sportfiskebolaget Baitlove. Affaren
med AFG bygger pa en s.k. Share Swap diar Abelco
sdljer sitt innehav i Fintech Asia Group och far betalt
genom aktier i AFG. Rent konkret innebédr det att
Abelco far ett ldgre effektivt dgande i Fatberry och
Smartfunding, samtidigt som dessa bolag far en mer
kapitalstark och operativ dgare. Dértill ges Abelco ett
indirekt dgande i ett flertal andra Fintechbolag som
stirker Bolagets Fintech-vertikal och sidledes mojliggor
vertikala synergier i en hogre utstrackning. Efter AFG:s
senaste forvarv av Jazzypay den 19 april ar 2022
vérderades Abelcos andel till ca 179 MSEK.

= Potentiell notering av Rightbridge i korten

Abelco  har kommunicerat att portfoljbolaget
Rightbridge, en compounder inom E-sport och gaming-
industrin, véntas noteras i bdrjan av andra kvartalet
2022, vilket Analyst Group anser utgér en stark trigger i
nértid. En notering skulle 6ka antalet noterade bolag i
Abelcos portfoljen och séledes innebdra fler likvida
tillgdngar samt 6kad transparens, ndgot som vi anser bor
reducera radande substansrabatt pa sikt. Rightbridge har
haft ett hindelserikt 2021 och exekverat pa uttalad
forvarvsstrategi, med sju bolag i portféljen per idag,
vilka verkar i ekosystemet inom E-sport och gaming.

= jCandy tar steget mot Metaverse

Ar 2021 var en transformativt &r for iCandy som efter
forvarvet av spelstudion Lemon Sky formade en av de
storsta spelutvecklarna i Sydostasien! samt det storsta
spelbolaget pd den australienska borsen?. Genom de
ytterligare forvirven under Q1-22 av Gameconomy och
Storms har iCandy inforskaffat ytterligare kompetens in
house samtidigt som dessa markerar ett ytterligare steg i
iCandys strategi att skapa den ledande integrerade
globala spelplattformen fér Metaverse. Den samman-
slagna enhet kommer att kunna véxla upp produktions-
takten avsevirt och inneha vidrdefull know how for att
utveckla AAA-spel till b.la. Metaverse.
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ABELCO INVESTMENT GROUP AB

Senast betalt (2022-04-22) 0,102

Antal Aktier (st.) 1825261 557

Market Cap (MSEK) 186,2
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 30,9
Enterprise Value (MSEK) 217,1
V.52 prisintervall (SEK) 0,09 -0,14
Lista NGM Nordic SME
1 méanad 10,9 %
3 manader -9,7 %
1 &r -8,9 %
YTD -12,8 %

HUVUDAGARE (HOLDINGS, 2022-03-31)

Fatfish Group Ltd 39,8 %
Avanza Pension 6,0 %
Futur Pension 3,6 %
Charles Randquist 3,1 %
Nordnet Pensionsforsakring 0,8 %
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Abelcos portfoljvirde har stigit 18 % Y-Y.

Foréndring i Abelcos rapporterade substansvérde Y-Y

Abelco.
Mars 2021 Mars 2022

304,8 MSEK +18 % 360,4 MSEK

Rapporterat
substansviirde

Rapporterat
substansvirde

' termer av antalet anstillda.
21 termer av omsittning, 1onsamhet, antal anstillda och nedladdningar.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&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 franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver 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 rddets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga 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 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

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

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Abelco Investment Group AB (vidare Bolaget) har inte haft nigon
mojlighet att paverka de delar dér Analyst Group har haft &sikter om Bolaget, framtida vérdering eller
annat som skulle kunna téinkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka
ar de delar som é&r rent faktaméassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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