Berkways utveckling vs. SIXPRX

Arlig procentuell forindring

1 substansvirde 1 SIXPRX-

per aktie for index inklusive
Ar Berkway utdelningar
2010 e -3,0 13,7
2011 -17,9 20,2
20120 -4,5 -6,8
2013 11,8 20,4
2014 37,7 27,1
2015 8,6 15,8
2016 22,1 -5,3
2017 51,6 24,5
2018, 25,1 1,9
2019, 22,8 10,8
2020, e 27,1 6,0
For aktie kopt for 10 000 kr i emission 1,
2009
Genomsnittlig arlig 6kning 2010-2020 149 % 11,1 %
Total 6kning 2009-2020 359 % 219 %
For aktie kopt for 7 227 kr i emission 2,
2011
Genomsnittlig arlig 6kning 2012-2020 22,8 % 9.9 %
Total 6kning 2011-2020 535 % 133 %

Virdena for respektive ar lases av 30 juni samma ar. For 2010 giller 2009-08-28—2010-06-30. Siffrorna for
Berkway ér efter skatt medan de for index &r fore skatt.



BERKWAY AB.

Till aktiesigarna i Berkway AB:

Jag vill med detta brev ge er information om:

e Substansvérdet pa Berkway-aktien
e Nya investeringar: Flowscape och Vardbemanning Sverige
e Information om véra Gvriga étta investeringar
e Inbjudan till vart arliga informationsmote
Substansvirdet

Aktuellt substansvérde dr 47 300 kr/aktie. D4 endast 4 % av var portfdlj dr noterad
sker den stora fordndringen av vérdet en gang om éret nér de reviderade boksluten for véra
onoterade bolag blir klara. Detta sker alltid under arets andra kvartal.

Arets dkning ir frimst driven av uppvirderingar av FemtioFemPlus, IvarBo och
Kontorsgiganten. Ovriga portfoljen utvecklas totalt sett vil med undantag for Rg19 dir vi
aterigen skrivit ned véirdet. Vart innehav i Westpay (borsnoterat) har ocksé sjunkit i vérde.

Vi har totalt i véra tva emissioner tagit in 24 Mkr och det totala substansvérdet dr nu
ca 133 Mkr, motsvarande en 6kning med 453 %. Vi ér fullinvesterade.

Nya investeringar: Flowscape och Vardbemanning Sverige

Det ér tack vare en av er deldgare som jag fick kontakt med Flowscape och gjorde en
investering pa 0,9 Mkr i en dvertecknad emission. Flowscape &r ett SaaS-bolag inom
PropTech. Konkret jobbar de med mjukvara (och hardvara i form av sensorer) for att hjélpa
foretag optimera nyttjandet av sina kontor. Rumsbokning, platsbokning i 6ppna
kontorsmiljoer, hjélp att hitta var kollegan sitter, sékerstilla social distansering nu i pandemi-
tider, etc. Bolaget &r inte I[onsamt &n men véxer snabbt. Jag ser &ven potential kopplat till
tillvixten inom co-working dér vi tidigare hade en investering i form av United Spaces.
Flowscape dr borsnoterat och du kan ldsa mer pé flowscape.se

Vardbemanning Sverige ir var storsta enskilda investering ndgonsin i kronor réknat.
Bolaget dr onoterat, Ildnsamt och snabbvixande, och har sitt fokus p& vardbemanning av
lakare och sjukskoterskor. Bolaget har en historik av mycket god tillvixt under lonsambhet,
och omsatte forra aret 307 Mkr och tjanade 4,3 Mkr efter skatt.

Min medgrundare till Perido, Johan Heverius, har tilltrdtt som styrelseordférande i
Vardbemanning. Hans erfarenheter fran att under 17 ars tid bygga Perido, ocksé det ett
bemanningsbolag, kommer vl till pass. Min tro &r att vi under manga ar kommer att vara med
som deldgare i denna tillvéxtstjarna, och vi siktar pa att driva bolaget med hogre
vinstmarginal &n hittills. Vardbemanning utgor 13 % av var portfolj och vill du veta mer kan
du lésa pé vbsverige.se



FemtioFemPlus

Omsittningen 6kade under 2019 med ca 20 % till 88 Mkr. Bolaget tjénar efter
finansiella poster 3,1 Mkr, en 6kning med 22 %. FemtioFemPlus utgor 35 % av var portfol;.

Var VD Daniel Larsson har drivit pa en internationell satsning och under slutet av
2019 var vi i mél med tva franchisetagare i Finland. Riktigt kul! Dock stingde Finland pga
Covid-19 ner mer én Sverige vilket fordrojt var tillvéxt 1 Finland. I Sverige &r effekterna av
pandemin ocksa stora. Efter ett mycket starkt forsta kvartal hade vi ett motigt andra kvartal,
med endast 2 % tillvdxt. Var framsta konkurrent Veteranpoolen har under forsta halvéret sett
sin omsittning minska, forst -6,5 % i Q1 och sedan -23% 1 Q2.

Under hosten och véren har vi storsatsat pa att bygga ett starkare huvudkontor och
rekryterat tvd erfarna personer. Detta kostar pa men vi har nu ett starkare team &n nagonsin pa
plats. Vi har historiska varit duktiga p4 att jobba mot privatpersoner men ska nu ocksé jobba
mot foretag. Nu i juni sténgde vi en for oss riktigt stor affdr med en foretagskund i Link6ping,
sa satsningen har borjat bra.

Vi har dock mycket kvar att gora, och géillande arbetet att hitta fler tagare kan DU
hjélpa till. FemtioFemPlus betalar gladeligen finders-fee vid signering av nya tagare och vill
du veta mer dr du varmt vilkommen att kontakta mig eller Daniel pa
daniel.larsson@femtiofem.se eller 073-414 92 18.

Totalt sett dr jag, Covid-19 till trots, mycket optimistisk gdllande framtiden for
FemtioFemPlus. Idag har vi bolaget virderat till 55 Mkr, och av detta dger vi 85 % och
ledande personer resterande 15 %.

Fastighetsbolagen i Sodertiilje, IvarBo

Forra éret skrev jag: “IvarBo utvecklas stabilt och ger 6kad direktavkastning i form
av dkande utdelning for oss aktiedgare. Renoveringskedjan rullar pa och de nyrenoverade
bostdderna dr eftertraktade.” Exakt detsamma géller i ar.

Vad giller viarderingen har vi nu valt att f6lja det av bolaget uppskattade vérdet,
baserat pa ett avkastningskrav pa 4,0 %. Efter denna uppvérdering utgor IvarBo 32 % av var
portfolj.

Kontorsgiganten

Kontorsgiganten har verkligen fatt upp farten och hade en mycket stark
omsattningstillvixt under 2019 pa 6ver 45 %. I tilldgg till mycket bra organisk tillvéxt
forvarvade dven Kontorsgiganten konkurrenten Gula Katten i borjan av aret.

Kontorsgiganten dr Sveriges storsta kontorsvaruhandel pa ndtet och erbjuder ett
komplett utbud av kontorsmaterial och kontorsvaror till féretag och privatpersoner. Bolaget
véxer snabbast inom kontorsvaruhandeln i Sverige och har idag ver 280 000 kunder vilka
utgors av foretag, skolor och privatpersoner.



Vi dger ca 21 % efter en mindre utspddning i samband med forvérvet av Gula Katten.
Kontorsgiganten utgor 12 % av vér portfol;.

Rgl19

Omsittningen for koncernen landade pa 190 Mkr med ett resultat efter finansiella
poster pa -0,5 Mkr. Siffrorna for 2018 var 234 Mkr resp -9,8 Mkr.

Rgl19 har alltsé haft ytterligare ett mycket utmanande &r med sjunkande omséttning
och fortsatta forluster. Bakom dessa svaga siffror finns det tack och lov nagra ljusglimtar.

For det forsta sd vixer omsédttningen pé vara driftstjénster. Driftstjénster
karaktdriseras av langa kontrakt och stabilitet, vilket gor denna del av bolaget vardefull. I
byggandet av virde for aktiedgarna dr det mer viktigt att denna del av koncernen vixer dn
ndgot annat.

Pa pluskontot finns ocksé att bolaget amorterat klart sina forvarvslan gentemot
banken.

Och sist men inte minst har bolaget bytt VD till Rikard Lenander. Under Rikards
ledning har 2020 bdrjat med en klar forbattring pé resultatet och Rgl9 dr nu dter 16nsamt.

Var dgarandel dr ofordndrad ca 12 % och Rgl9 utgdr 5 % av vér portfol;.

Quedro

Forst lite repetition: Quedro har under manga ar utvecklat och framgéngsrikt salt ett
CRM-system nischat mot fastighetsméklarbranchen. De bestdmde sig for nagra &r sedan, som
sd méanga andra mjukvarubolag, att ga over fran att silja enligt gammaldags modell med up-
front licensintikt till att istéllet sélja enligt den moderna modellen med ménatliga avgifter per
anvindare, alltsd som ett abonnemang. Omstillningen drog ut pa tiden och de tappade dven
kunder. Idag dr bolaget bra rustat for att aterta forlorad mark. Detta ska till stor del ske genom
en redan paborjad internationalisering, dér Finland &r frimsta prioritet.

Jag skrev forra aret i samband med forvérvet: ”Om jag gjort rétt och nagorlunda
prickat "botten” i Quedros omstillningsresa kommer bolaget att vara 16nsamt igen under
2020. Om det framdver dessutom kombineras med god tillvéixt kommer Berkway att ha
kommit in pa en mycket attraktiv nivd. Om jag a andra sidan gjort fel racker inte det
kapitaltillskott vi skjutit in, med allt vad det kan innebéra.”

Vi kan nu konstatera att omstéllningen tagit lite langre tid och vi gjorde ett minde
kapitaltillskott i varas pa ca 1,0 Mkr. Bolaget utvecklas dock &t rétt héll och har tagit viktiga

affirer. Ytterligare kapital tror jag inte kommer att behdvas.

Quedro roner intresse inte bara hos nya kunder utan det har d4ven forekommit friare,
vilka vi hittills avspisat.

Quedro utgor 4 % av var portfol;.



Noterade portfoljen

Utgors av fyra mindre innehav i Flowscape (1 %), Pandora (1 %), Teqnion (2 %) och
Westpay (0 %). Flowscape ér ny och ni kan ldsa om bolaget i inledningen av brevet.

I Pandora har de krafttag som gjorts i form av byte av sévil styrelseordférande som
VD och nytt effektiviseringsprogram gett resultat. I samband med uppvérderingen/
lattnadsrallyt som skett nu i host har vi minskat vart innehav och tagit hem goda vinster.

Hosten 2019 minskade vi dven 1 Teqnion. Anledningen var att bolaget var nytt pa
borsen och inledde med rapportbesvikelse. Vi salde hélften och eftersom vi gjorde det pa en
niva som var over det dubbla som vi kdpt pa fick vi tillbaka hela investeringen. Med facit i
hand skulle vi ha behéllit aktierna som stigit ca 50% sedan vi sélde. Vi far forsoka glddjas at
att vi har kvar halva innehavet.

I Westpay okade vi i en nyemission forra hdsten, vilket inte betalat sig. Innehavet
ligger minus med ca 50%.
Informationsmotet

Arets méte dr som tidigare meddelats den 12 oktober klockan 12:00 pa Peridos
kontor. Lunch serveras. Den presentation (powerpoint) som jag gar igenom da kommer precis
som vanligt dven att mailas ut.

Jag vill slutligen passa pé att tacka vart mycket kompetenta placeringsrad. Johan,
Lars och Per Hakan har alla med sitt outtrottliga engagemang bidragit till att hoja nivén i

diskussionerna och gora besluten, som jag ska héllas ensam ansvarig for, béttre.

Onskar er alla en fortsatt skon host!

10 oktober, 2020 Vinligen, Kasper



