BERKWAY AB.

Till aktiesigarna i Berkway AB:

Anledningen till detta brev ir att aktiviteten de senaste manaderna har varit
rekordhdg med en exit och fyra nyinvesteringar. Det dr onormalt for oss som langsiktiga
investerare att ha ett hogt fordndringstempo i portfoljen. Samtidigt tycker jag det kidnns
mycket glddjande att kunna ge er denna information, da jag tror att vi far béttre vardetillvaxt
genom dessa fordndringar (jamfort med att ha pengarna pé banken).

Substansvirdet

Vi véntar fortfarande pa bokslut fran vara onoterade innehav. Sammanfattningsvis
ser jag att substansvirdet kommer att 6ka och passera 25 000 kr per aktie, men aterkommer
alltsa med en mer exakt siffra i maj nér vi har alla slutliga siffror klara.

Nyinvestering och exit i Pandora

Detta blev var mest kortsiktiga affar ndgonsin, med en innehavstid pa bara nagon
manad. Pandora &r en dansk smyckestillverkare, noterad pd Kopenhamnsborsen. Bolaget dr
lonsamt, véxer, dterkdper aktier och har en god utdelning. Vid deras kapitalmarknadsdag
framkom dock att den egna uppfattningen om framtida tillvaxt var ldgre dn vad jag riknat pa,
och jag tog dé beslutet att ta hem en vinst. Min bedomning &r dock att bolaget &r fortsatt
intressant och om aktien framdver reas ut kan Pandora mycket vél gora entré i var portfolj
igen.

Nyinvestering i Teqnion

Teqnion ar en véxande foretagsgrupp dar de dgda bolagen séljer komponenter,
maskiner, system och tjanster med hogt teknikinnehall till industrin och proffsmarknaden i
Norden. Fran starten 2006 fram till idag har Teqnion genomfort ett antal foretagsforviarv
samtidigt som de arbetat mycket aktivt med forbattringsatgérder i de heldgda dotterbolagen.
Bolaget omsatte 2017 197 Mkr med ett resultat pa 10,6 Mkr.

Vi har investerat 2 Mkr i en mindre emission, och kan mycket vil komma att 6ka i
kommande emissioner. Emissioner dr tinkta att ske i samband med storre forvérv. Bolaget har

dven en plan att notera sig. Pa sikt kan Teqnion bli en stor och viktig investering for oss.

Ni kan ldsa mer pé http://www.teqnion.se/.

Nyinvestering i Kontorsmagasinet + Kontorsgiganten

Kontorsmagasinet ér ett bolag som jag indirekt (via Perido AB) varit deldgare i under
manga ar och lart kéinna vil. Bolaget &r en e-handlare for kontorsvaror, och har pa senare ar



blivit 1onsamt och okat tillviaxttakten. I samband med att bolaget, som omsétter 19 Mkr, gar
samman med Kontorsgiganten, som ocksa omsitter 19 Mkr, 6ppnades mdjligheten

for Berkway att kopa in sig, dels via begagnade aktier i Kontorsmagasinet och dels via en
nyemission i det nya ihopslagna bolaget. Vi investerar ca 5,3 + 1,6 Mkr = 6,9 Mkr totalt och
kommer att 4ga 23,5 % av det sammanslagna bolaget. Det nya bolaget har som budget att
omsitta 50 Mkr i &r och tjina 3 Mkr fore skatt.

Lis girna mer om affdren och bolaget hér:
http://blogg.kontorsmagasinet.se/2018/04/1 1/kontorsmagasinet-kontorsgiganten-gar-
samman/

Nyinvestering i United Spaces

Bolaget dr verksamt inom en intressant kategori inom "kontorshotell" som heter
"coworking". En viktig del att forsta for den som inte dr inlést pa coworking ér den trend med
allt fler etablerade foretag och till och med myndigheter som véljer coworking-16sningar
istdllet for att ldgga energi sjilv pa att bygga och upprétthalla en trivsam kontorsmiljo. Manga
mellanstora organisationer inser att de inte alls nar upp till den niva tex United Spaces
erbjuder.

Lis girna mer har: https://www.reuters.com/article/us-usa-property-industrious-
fundraising/industrious-raises-80-million-to-double-coworking-sites-in-2018-
idUSKCNIGBIFV

Bolaget har en 16nsam och véxande verksamhet i Stockholm, och en mer nystartad
verksamhet i Goteborg och Malmé som inte dr 16nsam dn. Bolaget vill véxa vidare och
eftersom jag bedomer marknaden som intressant tycker jag att det &r ritt att "gasa" dven fast
lonsamheten givet snabb expansion inte dr pa plats. Caset bygger alltsd pé en fortsatt mycket
snabb omsittningstillvéixt, men under den snabba tillvixten ingen 16nsambhet.

Vi investerar 2 Mkr for att komma in i bolaget. Gillar vi det vi ser dver tid kan vi
(kanske) 6ka framover d& det kommer via Pepins.
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