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N22 AFRICA MANAGEMENT AB
559313-6384

BOARD OF DIRECTORS' REPORT

Styrelsen uppréattar arsredovisningen for N22 Africa Management AB (nedan definierat som "Bolaget") for réakenskapsaret 1 januari
The Board of Directors present the annual report of N22 Africa Management AB (hereinalter defined as the " Company ") for the
pernod from 1 January 2023 to 31 December 2023.

Om inte annat s&rskilt anges, redovisas alla belopp i EUR.
Unless otherwise stated, all amounts are in EUR.

Allmant om verksamheten
General information

Bolaget har till {oremal fér sin verksamhet att bedriva investeringsradgivning.

N22 Africa Management AB &r registrerad hos Finansinspektionen som en AlF-forvaltare for alternativa investeringsfonder. Bolaget
kommer att aktivt bedriva och forvalta verksamheten | fonderna N22 Africa Fund (E) AB och N22 Africa Fund (D) AB. Fonderna ska
primart investera i entreprendriella teknologirelaterade portféljbolag i Afrika och Investeringarna ska uppfylla EUVECA:s krav.

Foretaget har sitt séte i Stockholm.

The company's purpose of operation is fo is ta provide investment advice.

for alternative investment funds. The company will aclively manage dand oversee the operations of the N22 Africa Fund (E) AB and
N22 Africa Fund (D) AB. The funds will primarily invest in entrepreneurial technology-related portfolio companies in Africa, and fhe
investments will comply with the requirements of EUVECA.

The company is headguartered in Stockhoim.

Viisentliga hiindelser under rikenskapsdaret
Significant events during the reporting period

Bolaget har under &ret fortsatt bedrivit den aktiva férvaltningen av fonderna N22 Africa Fund (E) och N22 Africa Fund D. Aret har till
stor del handlat om nyinvesteringar samt yiterligare kapitatanskaffning till fonderna. Bolagets omséttning har Okat da fonden har tagit
in nya investerare under aret som bidragit till 6kade intakter. Ledning och styrelse féljer noga utvecklingen av den ekonomiska krisen i
omvérlden och kommer vidta atgdrder | verksamheten om det visar sig nédvandigt, men forvantar inte att atgéarder kommer bli
nodvindiga pa kort sikt.

The year has been primarily focused on finding new investments as well as further capital raising for the funds. The company's
turnover has increased as the fund has closed with new investors during the year, contributing to higher revenues. The Management
and Board are closely monitoring the development of the global.economic crisis and will take action in the business if necessary, but
do not expect any actions to be necessary in the short tenm,

Agarforhallanden

Ownership structure

Nedan tabell visar &gare sem innehar mer &n 10% av aktierna och/eller 10% av résterna i Bolaget,

The table below presents owners who hold more than 10% of the shares and/or 10% of the votes in the Company.
Namn Agarandel% Rostandel%
Name Ownership% Voling share%
Stockholmsnorrskenet AB 46% 46%
Yvesant [nvestment Limited 29% 29%

Magnolia Limited 11% 11%
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3 FORVALTNINGSBERATTELSE (FORTSATTNING)
) BOARD OF DIRECTORS' REPORT (CONTINUED)

5§ Flerarséversikt (Teur)
1#9 Key Performance Indicators (Teur)

(e 2023 2022
£ Resultat efter finansiella poster

Resiilt afier financial items 378 309
Soliditet (%)

Equity ratio (7) 67,7% 50,8%
Balansomslutning

Balance shest total 8086 485

Férslag till vinstdisposition
Proposed distribution of earnings

Foljande belopp star tlil arsstammans forfogande {EUR):
The following amounts are to be considered at the Annual General Meeting (EUR):

Balanserat resulfat

Retained earnings 242 766
Arels resuiltat

Net resull for the period | 299 739

542 505

Styrelsen foreslar att balanserade medel disponeras enligt {6ljande:
The Board of Directors proposes that unappropriated funds are allocated as foilows:

Overfors { ny rakning
Carried forward 542 505

542505

The Company's eamings and financial position are shown in the subsequent income statement and balance sheet
including notes.
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N22 AFRICA MANAGEMENT AB

RESULTATRAKNING
INCOME STATEMENT
EUR

Rorelsens Intakter
Operating income
Rorelseintikter
Operating income
Nettoomsattning
Ovriga rorelseintikter
Other income

Summa rorelseintikter

Total operating income

Rorelsens kostnader
Operating expenses
Ovriga externa kostnader

Ovriga rorelsekostnader

Other operaling expenses
Summa rorelsekostnader
Total operating expenses

Roérelseresultat
Operating result

Finansiella poster

Interest income and similar items
Ranteintakter och liknande resultatposter
Réantekostnader och liknande resultatposter
Interest expense and similar items:

Summa ,ﬁ_ﬁ_a_n_s. iella poster

Total financial ifems

Resuitat efter finansiella poster

Resultat fore skait

Result before tax

Skatter

jaxes

Skatt pa &rets resuitat
income tax

Arets resultat

Netresult for the year

2023-01-01
2023-12-31

2 434 880

102 387

2 537 267

-2 165 934

-65 673

-2 231607

305 660

377 868

78 129

299739

2022-01-01
2022-12-31

2092 019
334 681

2 426 700

-2 071 511

-53 330

301 859

7 268

-26

7 242

309 101

309 101

-64 924

244 177
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BALANSRAKNING
e STATEMENT OF FINANCIAL POSITION
1 EUR
o Not 2023-12-31 2022-12-31
;,__"5 Note

nf TILLGANGAR
s ASSETS

Omsittningstillgangar
Current assets

Kortfristiga fordringar

Current receivables

Kundfordringar

Accounts receivable 13 112 294 643
Ovriga fordringar

Other recelvables 64 682 46

Deferred expenses and accrued-income 548 168 7 268

Summa kortfristiga fordringar

Total current receivables 625963 301 957

Kassa ach bank
Cash and bank equivalents 179 866 182 741

Summa omsittningstillgangar - o
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BALANSRAKNING (FORTSATTNING)
N STATEMENT OF FINANCIAL POSITION (CONTINUED)
Wy EUR
o Not 2023-12-31  2022-12-31
(] Note

Pt EGET KAPITAL OCH SKULDER
@ SHAREHOLDER'S EQUITY AND LIABILITIES

EGET KAPITAL

SHAREHOLDER'S EQUITY

Bundet eget kapital

Restricted equity

Aktiekapital

Share capital 3207 3297
Summa bundet kapital

Total resticted equity 3 297 3 297
Fritt eget kapital

Unrestricted equity

Balanserat resultat

Retained eamings 242.766 1411
Arets resultat

Net result for the period 299739 244 177
Summa eget kapital

Total shareholder’s equity 545802 245063

SKULDER
LIABILITIES

Kortfristiga skulder

Current liabilities.

Leverantdrsskulder

Accounts payable 31 216 42 981
Aktuella skaiteskulder

Current {ax liabilities 143 053 64 924
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

Accrued expenses and prepaid income 65 868 126 505
Ovriga skulder

Other current liabilities 19 890 4 295

Summa Kkortfristiga skulder
Total current liabilities | 260 027 238 635

Total equity and liabilities —..805829 484 698
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY

Ingdende balans per 2023-01-01
Balance as at 7 January 2023
Restiltatdisposition

Appropriation of sarnings

Arets resultat

Net results for the period
Utgaende balans per 2023-12-31
Balance as at 31 December 2023

Bundet eget
kapital

Restricted

3 297

Fritt eget kanital

Unrestricted equity

resultat

Retained
earnings

4411

244 177

242 766

Arats resultat

Nef result for
the period

244 177

-244 177

299 739

299739

Summa

eget kapital
Total
sharehoiders’
equity

246 063

299 739

545 802
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TILLAGGSUPPLYSNINGAR
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS

1. Redovisnings- och varderingsprinciper
Accounting and valuation principles

Alimdnna upplysningar
Arsred@wsnmgen ar upprattad i enllghat med érsrednwsnmgslagen och BFNAR 2012:1. Arsredwlsnmg och kancarnmdﬂvlsnmg
(K3). Redovisningsprinciperna ar oférandrade jamfért med féregaende ar.

Genera! mformatmn

_Ac.cwnts.and Cms.ﬂhdatedﬁccamts _(KS).. The a.ccountfng pﬁnﬂrp!es are unchanged campared. t@. the_ prawws _year..

Nedan féljer en sammanstélining av Bolagets visentliga redovisningsprinciper.
1he following s a summary of the Company's essential accounting principles.

(a) Intidktsredovisning

N Revenue recognition
Intéikter har tagits upp till verkligt virde av vad som erhallits eller kommer att erhallas och redovisas i den omfattning
det &r sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att tillgodogdras bolaget och intékterna kan berdknas pa et
tiliforitligt satt. | -- *
Revenues have been recognized.at the fair value of what has been received or will be received and fo the extent it is
probable that the economic benefits will flow fo the company and the revenues can be reliably measured.

(b} Utlindsk valuta
Foreign currency
Bolagets redovisningsvaluta ar i EUR. Fordringar och skulder i annan valuta 8n EUR har varderats till balansdagens

kurs, Kursvinster och kursforluster pa rorelsefordrinigar och rérelseskulder redovisas i roreiseresultatet medan
kursvmster och kursfﬂrluster pé fi nansnella fmdnngar :::c:h skulder redwisas snm ﬁnansnella poster

recegmzed as f nanmal :tems

Finansiella instrument
Financial instruments

(c) Kundfordringar! kortfristiga fordringar
Short-term receivables
Kundfordringar och kortfristiga fordringar redovisas som omséttningstillgangar till det belopp som férvantas bli inbetalt
ef‘ter avdrag far mdmduellt bedmmda nsakra fardrmgar

caﬂacted aﬁer daductton for mdmduaﬂy._assessad unceﬂafn .rece:vab!as.

(d) Laneskulder och leverantorsfakturor
Loan liabilities and accounts payable
Leverant@rsskulder ﬁch avnga kartfnstlga skulder redowsas tlll UppILrpet anskaffnmgsuardet

(e} Inkomstskatter
Income Taxes

Aktuéil 3katt .....

mnev.aran_da. rakenskap.sér.samt den..del..av_ tn_c_:hgara_ rake_ns_k.apsérs ,mkamstskatt_ som annu l_n,te re_d_wl_s_zats_ Ak_tuiezll
skatt beraknas utifrén den skattesats som gélier per balansdagen.

Tatal tax consists of current tax. Taxes are remrted in the income statement. Current tax refers {o income tax for the
cutrent fiscal year and the portion of previous fiscal years' income tax that has not yet been reported. Current tax is

calctlated based on the tax rate that applies on the balance sheet date.
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TILLAGGSUPPLYSNINGAR (FORTSATTNING)

NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (CONTINUED)

LTy 5
g (f) Nvckeltalsdefinitioner
.f:’.’*-:‘-_- Key perfermance definitions

;E:c Resultat efter finansiella poster
(™) Resultat efter finansiella intakter och kostnader men fére bokslutsdispositioner och skatter
haed Result after financial items

Profit after financial income and expenses bul before appropriations and {axes

Balansomslutning
Bolagets samlade tillgangar
Tctaf assc’ts

Soliditet |
Justerat eaet kanital i procent av balansomslutninaen
Equily ratio

Adjusted equity as a percentage. of total assets

2. Uppgifter om moderfiretag
mfcmaﬁm afb'cut parcnt' compan y

négcn kcncernrcdcwsmng Mcderforctag l den stcrsta koncem dar fcrataget mgér ar Ncrrskcn Fcundatlcn
{organisationsnummer 802479-5448) med séte i Stockholm. Moderféretaget upprattar koncernredovisning.

Thc parcct ccmpany is Stcckhcfmsncrrskenct AB regrsiratmn numbcr 559032—5 741 but in accordance with Chaptcr-ZScccon

-.gmup in whrch thc ccmpcny bclcngs rs Ncn‘cken Fcundct:cn (regrstrcffcn numbcr 802479 5448) w:th ;ts rcgrstercd cﬁ' ice rn
Stockholm. The parent company prepares consolidated financial statements.

3. Vﬁﬁ'ﬂﬁtllg’a hﬁ'ﬁd&iSeﬁr' Eﬁ:?er' ba'laﬂSda'gen

Dcn gecpchtlska crcn skullc kunna kcmma faen ncgatw effckt pa de investerignar bolaget forvaltar. Styrelsen foljer aktivt
utvecklingen och vidtar l6pande atgérder for att begrinsa eventuella effekter, men forvéntar inte att atgarder kommer att bli

nédvandiga pa kort sikt.

The geopolitical turmoil could have a negative effect on the investments the company manages. The Board of Direciors is
actively monitoring developments and taking ongoing measures to limit any negative effects, but does not expect that measures
will be necessary in the short term:
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1 Stockholm den dag som framgar av de elektroniska underskrifterna
“ Stockhiolm on the date indicated by electronic signatures
s pr“Racylaned by ~=DocuSigned by:

o) o — S DIRAACCHOEASAT L

o sara Kappelmark Niklas Adalberth
e Styrelseordférande Styrelseledamot
Chairman of the Board Board member

.~ DocuSkmed by:;

| Stine Foss
‘Stine-Foss
Styrelseledamot
Board member

Var revisionsberéattelse har lamnats den dag som framgér av var elektroniska underskrift

KPMG AB

J DocuSigned by:

| Mattias |l
S ADSBSRENBIDI4AD.
Mattias |.6tborn
Auktoriserad revisor
Authorised Public Accountant
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DocuSign Envelope 1D: 5B236915-4C00-420B-85AA-43F789605F68

Till bolagsstdmman i N22 Africa Management AB, org. nr 559313-6384

Rapport om arsredovisningen

‘Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen fér N22 Africa Management AB fér &r 2023.
Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en'i alla vésentliga avseenden raftvisande

bild av N22 Africa Management ABs finansiella stallmng per den 31 december 2023 och av dess finansiella resuitat for aret enligt
érsredovlsnlngslagen Fowaltmngsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darft:)r att: b@lagsstamman faststaller resultatraknlngen Uch balansraknlngen

Gru nd for ut-t-ala-nden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing {(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi @r oberoende i forhallande till N22 Africa Management AB enligt god revisorssed | Sverige

-ach har i'-f:iv'rigt ful-lgj’t:rt vé-rt- yrkeset-iﬁs-ka ansvar e—n‘li'gt dessa krav

Styrelsens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for att arsredovisningen upprattas
oc:h att den ger en rattwsande bltd enligt érsredwusnmgslagen

"Gd’*’a”dlg fﬁ”‘ 3tl Uppratta en érsredw:snmg st:om mte mnehélier """
nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa

eegentllgheter eller mlsstag

__bedamnman av bula els forméa att fortsatla verksamheten Den

Rewsorns ansvar

érsreduwsnmgen som helhet inte mnehéller négra vasentllga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag,
och att lamna en revisionsberéttelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sékerhet &r en hog grad av sékerhet, men &r ingen garantl for
att en revision som utfors enligt ISA och gﬁd revisionssed i Sverige.
alitid kommer att upptécka en vasenthg felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller
misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionelit omdéme
och har en professionelit skeptisk instéllning under hela revisionen.
Dessutom:

— |dentifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som &r
--tailrackllga ﬂch andamélsenhga for att utgora en grund for véra

ill fﬂljd av Gegentllghe‘ter ar hugre an for en visentlig fe!aktlghet.

som beror pa misstag; eftersom oegentligheter kan innefatta.
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden,

'felaktlg information eller dsidosattande av intern kontroll.

_kantrell som har betyde[se for vér revision for att utfmma
granskningsatgarder'som ar lampliga med hansyn till
omsténdigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

Rappnrt om andra Krav enllgt lagar och andra forfattnmgar

Uttalanden '

upplyser, nér.sa ar tillampligt, om forhalianden som kan paverka
formagan att fortsdita verksamheten och att anvanda antagandet om
fortsatt drlft Antagandet om fortsatt dnft tlllampas dﬂck mte om

ieller mte har négot reahstlskt altematw tzll att gbra négat av detta

— utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper socm
anvands och rimligheten i styrelsens uppskatiningar |
redovisningen och tillhGrande upplysningar.

— drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen anvénder
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av
arsredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
mhamtade rewsmnsbewsen om humwda det finns négan
-furhéllanden som kan Ieda till betydande twvel om holagets
formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att
det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vii
revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna
i arsredovisningen om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om
&rsredovisningen. Vra slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhdmtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock
kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag inte
’Iéngmﬁ kan fortsatta verksamheten.

'|nnehéllet i érsredowsnmgen_ danbland upplysnmgama_ och om
arsredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och
héandelserna pa eft satt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inrikining samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland
de eventuella betydande brister i den interna kentrollen som vi
identifierat.

Utbver var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens férvaltning for N22 Africa Management AB for ar 2023

samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vl tlllstyrker att balagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget | forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter ansvarsfrihet fér
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Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs nérmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r

oberoende i forhailande till N22 Africa Management AB enligt god revisorssed i Sverige och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa Krav.

Styrelsens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller férlust. Vid férsiag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r
forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets verksamhetsart,
amfattning och risker stéller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehiov, likviditet och stéllning i &vrigt.

Revisorns ansvar

Vart mal betréffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart
iutta!ande Gm ansvarsfrihet ar att mhamta rewsmnsbews for' att med

'i négm vasenthgt avseenda

~— foretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan féranleda erséttningsskyldighet mot
bolaget, eller

-—— pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagstagen,
arsredavisningslagen eller bolagsordningen.

Vart-mal betrafiande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om detta, &r att
med rimlig grad av sékerhet bedéma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ingen garanti fr:ar att
en revision som utfors enhgt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptécka atgérder eller férsummelser som kan foranleda

Stockholm den dag som framgar av var digitala sighatur.

KPMG AB
= DocuSigned by:
Mattias [ thern

e ADSBSBEQRGD34BD...
Mattias Lotborn

Auktoriserad revisor

Revisionsberittelse N22 Africa Management AB, org. nr 559313-6384, 2023

_'Vl anser att de rewsmnsbams vi har mhamtat ar tlllrackhga ech andamélsenhga sam grund for véra uttalanden - _

Styrelsen ansvarar fOr bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortlépande
beddma bolagets ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation ar utformad s4 att bokforingen, medelsfmva[tnmgan och

bnlagets ekonomlska angelagenheter | 6vrigt kontrolleras pa eit

ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att eft forslag fill dispositioner

av bolagets vinst eller {oriust inte ar férenligt med akttebﬂlagslagen

Som en del av en revision enligt god revisionssed | Sverige anvander
vi professionelit omdéme och har en professionelit skeptisk

instalining under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och
fmslaget £ill dtsposntloner av boiagets vmst eller fmlust grundar sig

'granskmngsétgarder som ui:fors baseras pé vér prefessmnella

bedamnmg med utgéngspunkt } nak ach vasentlighet Det lnnehar att

forhéilanden som ar‘ vasen‘tliga for varksamheten ach dar avsteg och
wertradelser skulla ha sarskild betydelse for balagets sltuatmn Vl

étgarder ach andra fﬁrhéllanden som Ar relevanta far uért uttalande

om ansvarsfrihet. Som underlag fér vart uttalande om styrelsens.

forslag till dlspasutlﬁner betraffande bolagets vinst eller foriust har vi
granskat om férslaget &r férenligt med aktiebolagslagen.
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