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N22 AFRICA MANAGEMENT AB
959313-6384

FORVALTNINGSBERATTELSE
BOARD OF DIRECTORS' REPORT

Styrelsen avger arsredovisningen for N22 Africa Management AB (nedan definierat som "Bolaget") for rakenskapsaret 1 januari 2024
till 31 december 2024.
The Board of Directors present the annual report of N22 Africa Management AB (hereinafter defined as the "Company ") for the

period from 1 January 2024 to 31 December 2024.

Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp | EUR.
Unless otherwise stated, all amounts are in EUR.

Allmant om verksamheten
General Information

Bolaget har till foremal for sin verksamhet att bedriva investeringsradgivning.

N22 Africa Management AB &r registrerad hos Finansinspektionen som en AlF-férvaltare for alternativa investeringsfonder. Bolaget
kommer att aktivt bedriva och forvalta verksamheten i 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 uppfylia EUVECA:s krav.

Foretaget har sitt sate | Stockholm.

The Company's purpose of operation is to is to provide investment advice.

N22 Africa Management AB is registered with the Swedish Financial Supervisory Authonty as an alternative investment fund manager
for altemative investment funds. The Company will actively manage and oversee the operations of the N22 Africa Fund (E) AB and
N22 Africa Fund (D) AB. The funds will primarnily invest in entrepreneurial technology-related portfolio companies in Africa, and the
investments will comply with the requirements of EuVECA.

The Company is domiciled in Stockholm.

Visentliga handelser under rilkkenskapsaret
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 il
stor del handlat om nyinvesteringar samt uppfélining av befintliga portféljbolag. Under rakenskapsaret 2024 har Fonden gjort fem
nyinvesteringar i afrikanska bolag.

During the year, the company continued fo actively manage the funds N22 Africa Fund (E) and N22 Africa Fund (D).
The year has been primarily focused on new investments and the follow-up of existing portfolio companies. In the year 2024, the Fund

made five new investments in African companies.

Agarforhallanden

Ownership structure
Nedan tabell visar Agare som innehar mer an 10% av aktierna och/elier 10% av rosterna 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 Aqarandel% Rostandel%
Name Ownership% Voting share%
Stockholmsnorrskenet AB - 46% 46%
Yvesant investment Limited 29% 29%
Magnolia Limited 11% 11%

Donnoan dlnlrnimentrvelal WQArA Qi Y 7N.Bh A1 T4 IKETIS. EANFRARDIES
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N22 AFRICA MANAGEMENT AB
559313-6384

FORVALTNINGSBERATTELSE (FORTSATTNING)
BOARD OF DIRECTORS' REPORT (CONTINUED)

Flerarsoversikt (KEUR)
Key Performance Indicators (KEUR)

2024
Resultat efter finansiella poster
Result after financial items 502
Soliditet
Equilty ratio 78,9%
Balansomslutning
Balance sheet total 1192

Forslag till vinstdisposition
Proposed distribution of earnings

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

Balanserat resultat
Retained earnings

Arets resultat
Net result for the period

b |

Styrelsen foreslar att balanserade medel disponeras enligt foljande:
The Board of Directors proposes that unappropriated funds are allocated as follows:

Overférs i ny réakning
Carried forward

Foretagets resultat och stallning i dvrigt framgar av efterféljande resultat- och balansrakning med noter.

2023

378
67,7%

806

542 505

394 648

937 153

937 153

937 153

2022

309
50,8%

485

The Company's earnings and financial position are shown in the subsequent income statement and balance sheet

including notes.

Peonnen riniammeantrvelal MORNIALCTY 70.PAAK 1 7L IKENS _SANTRPRIEN



N22 AFRICA MANAGEMENT AB

959313-6384

RESULTATRAKNING
INCOME STATEMENT
EUR

Rorelsens intakter
Operating income
Rorelseintéakter
Operating income
Nettoomsattning

Net sales

Ovriga rorelseintékter
Other income

Summa rorelseintakter
Total operating income

Rorelsens kostnader
Operating expenses

Ovriga externa kostnader

Other external expenses
Ovriga rorelsekostnader
Other operating expenses

Summa rorelsekostnader
Total operating expenses

Rorelseresultat
Operating resuit

Finansiella poster
Financial items

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

Summa finansiella poster
Total financlal Items

Resultat efter finansiella poster
Result after financial items

Resultat fore skatt
Result before tax

Skatter

Taxes

Skatt pa arets resuitat
Income fax .

Arets resultat

Net result for the period

Not
Note

2024-01-01
2024-12-31

2811474

230 483

3 041 957

-2 464 600

-86 809

-2 551 408

490 549

11 201

-171

11 030

501 579

501 579

-106 931

394 648

2023-01-01
2023-12-31

2 434 880

102 387

2 537 267

-2 165 934

-65 673

-2 231 607

305 660

72 210

72 208

377 868

377 868

-78 129

299 739
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N22 AFRICA MANAGEMENT AB
959313-6384

BALANSRAKNING
STATEMENT OF FINANCIAL POSITION
EUR

TILLGANGAR
ASSETS

Omsattningstillgangar
Current assefs

Kortfristiga fordringar

Current receivables

Kundfordringar

Accounts receivable

Ovriga fordringar

Other receivables

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Prepaid expenses and accrued income

Summa kortfristiga fordringar
Total current receivables

Kassa och bank
Cash and bank equivalents

Summa omsattningstillgangar
Total current assets

Summa tillgangar
Total assels

Not
Nofte

'2024-12-31

18 935
78 656

160 098

257 689

934 108

1191 797

1191 797

2023-12-31

13 112

64 682

548 169

625 963

179 866

805 829

805 829

Ponnean cdnlrimanfrveleal BAQINMALGIY 7N.DAK 1 7 IKENDS.SAMIT2.ROREN



N22 AFRICA MANAGEMENT AB

559313-6384

BALANSRAKNING (FORTSATTNING)
STATEMENT OF FINANCIAL POSITION (CONTINUED)

EUR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
SHAREHOLDER'S EQUITY AND LIABILITIES

EGET KAPITAL

SHAREHOLDER'S EQUITY

Bundet eget kaplital
Restricted equity
Aktiekapital

Share capital

Summa bundet kapital
Total restricted equity

Fritt eget kapital

Unrestricted equily
Balanserat resultat

Retained earnings
Arets resultat
Net result for the period

Summa eget kapital
Total shareholder’s equity

SKULDER
LIABILITIES

Kortfristiga skulder
Current liabilities
Leverantorsskuider
Accounts payable
Aktuella skatteskulder
Current tax liabilities
Ovriga skulder

Other current liabilities

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Accrued expenses and prepaid income

Summa kortfristiga skulder

Total current liabilities

Summa eget kapital och skulder

Total equity and liabilities

Not
Note

2024-12-31

3 297

3 297

542 505

394 648

940 450

882

126 183

3 258

121 025

251 348

1191 797

2023-12-31

3 297

3 297

242 766

299 739

545 802

31 216

143 053

19 890

65 868

260 027

805 829

Pommnmam ol mimarntrmurlal- fA03NMAL QT XY 7O BRAK T 7 IKENE SR T 2. REPRED



N22 AFRICA MANAGEMENT AB
959313-6384

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY

Ingaende balans per 2024-01-01
Balance as at 1 January 2024
Resultatdisposition

Appropriation of earnings

Arets resuitat

Net results for the period
Utgaende balans per 2024-12-31
Balance as at 31 December 2024

Bundet eget
kapital

Resiricted
equity

Aktiekapital

Share capital

3 297

3 297

Fritt eget kapital
Unrestricted equity
Balanserat

resultat  Arets resultat
Retained Net result for
earnings the period
242 766 299 739
299 739 -299 739
394 648

542 505 394 648

Summa

eget kapital
Total
shareholders’

equity

545 802

394 648

940 450

Poanrnan dnlaimernfrivelai- AACINA/- QT X 7N-PAAK 1 7 IKENIS-SAMNT7ARPREN



N22 AFRICA MANAGEMENT AB

559313-6384

TILLAGGSUPPLYSNINGAR
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS

1.

Redovisnings- och varderingsprinciper
Accounting and valuation principles

Alimanna upplysningar
Arsredovisningen &r upprittad i enlighet med arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning
(K3). Redovisningsprinciperna ar oférandrade jamfért med foregaende ar.

General information
The annual report has been prepared in accordance with the Swedish Annual Accounts Act and BFNAR 2012:1 Annual

Accounts and Consolidated Accounts (K3). The accounting principles are unchanged compared lo the previous year.

Nedan foljer en sammanstallning av Bolagets vasentliga redovisningsprinciper.
The following is a summary of the Company's essential accounting principles.

(a)

(b)

(d)

Intaktsredovisning
Revenue recognition

Intékter har tagits upp till verkligt varde av vad som erhallits eller kommer att erhallas och redovisas i den omfattning
det ar sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att tillgodogoras bolaget och intékterna kan beraknas pa ett
tillforlitligt satt.

Revenues have been recognized at the fair value of what has been received or will be received and to the extent it is
probable that the economic benefils will flow to the company and the revenues can be reliably measured.

Utléndsk valuta
Foreign currency

Bolagets redovisningsvaluta &r i EUR. Fordringar och skulder i annan valuta an EUR har varderats till balansdagens
kurs. Kursvinster och kursforiuster pa rorelsefordringar och rérelseskulder redovisas i rorelseresultatet medan
kursvinster och kursforiuster pa finansiella fordringar och skulder redovisas som finansielia poster.

The company's reporting currency is EUR. Receivables and liabilities in foreign currency have been valued at the
balance shesel date exchange rate. Exchange gains and losses on operating receivables and operating liabilities are
recognized in the income statement, while exchange gains and losses on financial assets and liabilities are
recognized as financial items.

Finansiella instrument
Financial instruments

Kundfordringar/ kortfristiga fordringar
Short-term receilvables

Kundfordringar och kortfristiga fordringar redovisas som omsattningstillgangar till det belopp som férvantas bli inbetal
efter avdrag for individuellt bedomda osakra fordringar.

Accounts receivables and short-term receivables are recognized as current assets at the amount expected to be
collected after deduction for individually assessed uncertain receivables.

Laneskulder och leverantorsfakturor
Loan liabilities and accounts payable

Leverantdrsskulder och évriga kortfristiga skulder redovisas till upplupet anskaffningsvirdet.
Accounts payable and other short-term liabilities are recognized at the accrued acquisition value.

iInkomstskatter
Income Taxes

Aktuell skatt / Total tax

Total skatt utgors av aktuell skatt. Skatter redovisas i resultatrakningen. Aktuell skatt avser inkomstskatt for
innevarande rakenskapsar samt den del av tidigare rakenskapsars inkomstskatt som annu inte redovisats. Aktuell
skatt beraknas utifran den skattesats som galler per balansdagen.

Total tax consists of current tax. Taxes are reported in the income statement. Current tax refers to income tax for the
current fiscal year and the portion of previous fiscal years' income tax that has not yet been reported. Current tax is
calculated based on the tax rate that applies on the balance sheet date.

-
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N22 AFRICA MANAGEMENT AB
559313-6384

TILLAGGSUPPLYSNINGAR (FORTSATTNING)
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (CONTINUED)

() Nvckeltalsdefinitioner
Key performance definitions

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intdkter och kostnader men fore bokslutsdispositioner och skatter

Result after financial items
Profit after financial income and expenses but before appropriations and taxes

Balansomslutning

Bolagets samlade tillgangar
Total assels

The company's total assets

Soliditet

Justerat eget kapital i procent av balansomslutningen
Equity ralio

Adjusted equity as a percentage of tofal assets

2. Vasentliga handelser efter balansdagen
Significant events after the end of the financial period

Den geopolitiska oron skulle kunna komma fa en negativ effekt pa de investeringar Bolaget forvaltar. Styrelsen foljer aktivt
utvecklingen och vidtar I0pande atgarder for att begransa eventuella effekter, men forvantar 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 Directors 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.

Pennan doloavnoantnurkel MOQRAINAL QT X 70.PAAK T 7 IKENE.SAM 7 3.REPREN



N22 AFRICA MANAGEMENT AB
559313-6384

Stockholm den dag som framgar av de elekironiska underskrifterna
Stockholm on the date indicated by electronic signatures

Sara Kappelmark Niklas Adalberth
Styrelseordforande Styrelseledamot
Chairman of the Board Board member

Stine Foss
Styrelseledamot
Board member

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av var elektroniska underskrift
Our audit report was presented on the date indicated by the electronic signature

KPMG AB

Mattias Lotborn
Auktoriserad revisor
Authorised Public Accountant

o
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Revisionsberadttelse

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

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av érsredovisningén for N22 Africa Management AB for ar 2024.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av N22 Africa Management ABs finansiella stallning per den 31 december 2024 och av dess finansiella resultat for aret enligt
arsredovishingslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen.

Grund for uttalanden

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

och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tilirdckliga och dandamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for att arsredovisningen upprattas
och att den ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen.
Styrelsen ansvarar aven for den interna kontroll som den bedomer ar
nddvandig for att upprétta en arsredovisning som inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen for
bedomningen av bolagets férmaga att fortsatta verksamheten. Den

Revisorng ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehaller ndgra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag,
och att lamna en revisionsberéttelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sakerhet ar en hog grad av sékerhet, men ar ingen garanti for
att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka en véasentlig 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 arsredavisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen.
Dessutom:;

— Identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfér granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for vara
uttalanden, Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet
till foljd av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet
som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande | maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden,
felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

— skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna

kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &ar [ampliga med hansyn {ill
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontroilen.

upplyser, nar s ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka
formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten
eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

— utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

— drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen anvander

antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av
arsredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhamtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon
vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana handelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets
formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att
det finns en vasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna
| arsredovisningen om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar ar otilirackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock
kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag inte
langre kan fortsatta verksamheten.

— utvarderar vi den overgripande presentationen, strukturen och
innehallet i &rsredovisningen, daribland upplysningarna, och om
arsredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

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

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en revision av styrelsens forvaltning for N22 Africa Management AB for ar 2024

samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter ansvarsfrinet for
rakenskapsaret.

Revisionsberattelse N22 Africa Management AB, org. nr 559313-6384, 2024 1(2)
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Grund 6r uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till N22 Africa Management AB enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt

dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamaisenliga som grund for vara uttaianden.

Styrelsens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller foriust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar
férsvarlig med hansyn till de krav som bolagets verksamhetsart,
omfattning och risker staller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stalining i ovrigt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att med
en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
| nagot vasentligt avseende:

— foretagit nagon atgard eiler gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller

—— pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningsiagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, ar att
med rimlig grad av sékerhet bedoma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet dr en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti for att
en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptacka atgarder eller forsummelser som kan foranleda

Stockholm det datum som framgar av var elektroniska signatur

KPMG AB

Mattias Lotborn
Auktoriserad revisor

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortiépande
bedéma bolagets ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och
bolagets ekonomiska angelagenheter i ovrigt kontrolleras pa ett
betryggande sitt.

ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander
vi professionellit omdome och har en professionelit skeptisk
instalining under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forust grundar sig
framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsatgarder som utfors baseras pa var professionella
bedomning med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar att
vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omraden och
forhallanden som ar vasentliga for verksamheten och dar avsteg och
overtradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation. Vi
gar igenom och provar fattade besliut, beslutsunderiag, vidtagna
atgarder och andra forhallanden som ar relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrinet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.
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