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Ett tack nar vi summerar 2025

Nar vi nu avslutar 2025 vill vi rikta ett varmt tack till vara partners, investerare,
portféljbolag och hela vart natverk i Norden och Afrika. Aret har praglats av viktiga samtal,
genomtankta investeringar och ett tydligt fokus pa langsiktigt vardeskapande. Det har
ocksa gjort oss annu mer dvertygade om var kapital faktiskt gor skillnad; i
entreprendrskap som tar ansvar, tanker langsiktigt och ar forankrat i verkliga
samhallsbehov.

Afrikanska tillvéxtbolag ar ofta underkapitaliserade, men levererar trots motvind. De ar
vana vid att bygga med begransade resurser, har intakter tidigt och skalar med
forsiktighet. Nar vi talar om kapitaldisciplin handlar det i grunden om sunt fornuft: att inte
forbruka mer an nédvandigt, att forsta relationen mellan kundkostnad och intakt, och att
bygga kassafldden som haller dven nar marknaden svanger. For manga afrikanska
entreprendrer ar detta vardag — inte av strategi, utan av nédvandighet. Och just darfor
fortjanar de storre uppmarksamhet.

Vi ar djupt tacksamma for det fortroende ni visar Sabuni & Partners. Det vi bygger
tillsammans starker var Gvertygelse om att investeringar i Afrika formas bast genom
jamlika partnerskap, lokalt agande och langsiktigt kapital.

Med uppskattning,

Nyamko Sabuni

Verksamheten Q4

Under Q4 har vi fokuserat pa att identifiera investeringsmajligheter i Ghana. | november
genomfordes en resa med syfte att bygga relationer och fordjupa forstaelsen for det
snabbt vixande féretagsklimatet. Under pitchdagarna tréffade vi 15 bolag med tydlig
skalbarhet och marknadspotential, verksamma inom agri-tech, matféradling, logistik och
cirkular produktion.

Ett sarskilt vardefullt inslag under resan var faltbesdket hos FreezLink — ett bolag som pa
ett konkret satt integrerar livsmedelssdkerhet och logistik i en skalbar affarsmodell.
Genom solcellsdrivna, moduléra kylkedjelésningar med pay-as-you-go-funktionalitet
mojliggor FreezlLink sdker och kostnadseffektiv distribution av livsmedel och l1dkemedel,
aven i omraden med instabil elforsorjning och begransad kopkraft.

FreezLink adresserar ett av regionens mest kritiska infrastrukturgap. | Vastvarlden
transporteras over 90 procent av farsk frukt och gronsaker genom obruten kylkedja. |
Afrika handlar det om endast nagra fa procent. Genom tillgang till obruten kylkedja kan
smaskaliga producenter och distributorer minska matsvinn, forbéattra livsmedelssékerhet
och oka intakterna.
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Teamet atervéande med nya kontakter, vérdefulla erfarenheter och en stark kénsla av att
Ghana erbjuder foretag med tydlig potential, en affarsmiljo dar det gar att gora skillnad.
Resans viktigaste insikter:

Startup-ekosystemet ar ungt men expansivt, drivet av ambitidsa entreprendrer
med stark innovationskraft.

Branscher med sarskilt hdg potential ar agritech, matféradling, digitala tjanster och
logistik.

Det finns ett tydligt behov av partnerskap, kunskapsoverforing och resurser fér
fortsatt utveckling.

Sabuni & Partners har etablerat viktiga relationer och ser goda méjligheter att
bidra till regionens fortsatta utveckling.

Hoéjdpunkter Q4:

Kapitalrundan stangde den 31 december och vi valkomnar PO Andersson och
Claes Mellgren, grundarna av AQ Group till fonden.

Vi har tva pagaende due diligence processer som vi hoppas stanga under Q1
2026.

Resan till Ghana resulterade i flera intressanta bolag till var pipeline.

Varderingsprinciper och NAV-berdkning Principerna for

berdkningen av NAV har justerats mot

foregaende rapport. Fortsattningsvis kommer enhetliga
principer att tillampas for att underlatta forstaelsen for fondens
utveckling over tid.

Tillgangarna varderas kvartalsvis enligt en transparent och

Nettoandelsvarde marknadsanpassad metodik. Varderingen baseras frémst pa

(NAV) 110 senaste transaktionsvarderingar eller oberoende varderingar
fran auktoriserade institut.

Aven kassaflddesanalyser, I6nsamhetsutveckling och interna

modeller som beaktar marknadsférhallanden och specifika
faktorer kan inga.

Metoderna foljer regelverk for alternativa investeringsfonder
(AIF) och tillsynsmyndigheternas riktlinjer.
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Arsrapport 2025

Verksamhetsaret 2025 har varit framgangsrikt. Fonden har levererat enligt plan i
genomforande, kvalitet och strategisk riktning. Trots nagot lagre kapitalutfall och farre
nyinvesteringar &n planerat har fonden starkt sin position och byggt langsiktigt varde i
portféljen.

Verksamhetsplanen har genomférts enligt dvergripande inriktning och prioriteringar.
Fondens operativa, strategiska och marknadsrelaterade mal har uppnatts, med god
framdrift inom kapitalanskaffning, portféljstdd och positionering i Kenya och Ghana.
Utfallet avviker marginellt fran plan vad géller totalt rest kapital och antal nya
investeringar, men med bibehallen kvalitet och strategisk relevans.

Investerarbasen har breddats och relationerna till befintliga investerare har fordjupats
genom regelbunden kommunikation, rapportering och fysiska méten.

Det blev inga nyinvesteringar under aret, men betydande resurser har allokerats till
foljdinvesteringar, vilket starkt befintliga portfoljbolags tillvaxt, skalbarhet och
marknadsposition. Portféljbolagen visar 6kad mognad och férbattrad operativ utveckling.

Arbetet med deal sourcing har genomforts enligt plan. Sabuni Partner Days i Kenya har
genomforts med gott utfall och bidragit till starkt lokal narvaro, djupare
ekosystemrelationer och ett okat infléde av investeringsmajligheter. Deal flow i Ghana har
breddats genom aktivt natverksbyggande och partnerskap, vilket skapat en stabil grund
for framtida investeringar.

Fonden har genomfért investerarevent i Kenya, Malaga och Stockholm samt [6pande
uppfdljningsevent for befintliga investerare. Dessa aktiviteter har starkt fortroendet for
fondens strategi och operativa kapacitet.

Samtliga planerade styrelsemoten, bolagsstamma och kvartalsrapporter med NAV har
genomforts enligt tidplan. Fondens styrning, transparens och rapporteringsstruktur
fungerar val.

Marknaden och Ekonomiska utsikter

Afrikas ekonomier visar motstandskraft. | slutet av forra aret publicerade Internationella

valutafonden (IMF) sin senaste konjunkturrapport, World Economic Outlook, (WEO
October 2025),

Utover huvudrapporten publicerar IMF regionala
konjunkturrapporter.
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Rapporten for Afrika sdder om Sahara (SSA)
(https://www.imf.org/en/publications/reo/ssa/issues/2025/10/16/regional-economic-
outlook-for-sub-saharan-africa-october-2025) har titeln Holding Steady, ungefar dversatt

till “Haller kursen”.

Goda konjunkturutsikter

Enligt regionala rapporten prognostiseras SSA landa pa en genomsnittlig real BNP-tillvaxt
pa 4,4% 2025 och 4,7 % i ar. Det skulle betyda en nagot hogre okningstakt an aren
dessforinnan, da tillvéxten pendlade runt 4,0%. Som framgar av tabell 1 prognostiseras
SSA bli varldens nast snabbast vaxande region efter de asiatiska tillvaxtmarknaderna,
anférda av Kina och Indien. Prognosdata for 2026 visar pa harfin skillnad mellan dessa tva
regioner och ifall oférutsedda handelser signifikant ruckar pa decimaler ar det i alla fall
tankbart att SSA i ar blir varldens snabbast vaxande region. Nagot som veterligen inte
hant tidigare.

Region Prognos genomsnittlig real Prognos genomsnittlig real
Global BNP BNP 2025 3,2 BNP 2026 3,1

Asiatiska tillvaxtmarknader 524,1201,2243,5 474421112336

Afrika soder om Sahara

USA

Eurozonen

Latinamerika

Mellanostern och

Centralasien

Kalla: IMF

| den regionala rapporten konstaterar IMF att afrikanska ekonomier 6verlag visat prov pa
motstandskraft i en alltmer skakig varldsekonomi. Flera afrikanska ekonomier som Guinea,
Elfenbenslisten, Benin, Gambia, Etiopien, Rwanda och Uganda tillhér varldens snabbast
véxande. For Kenya och Ghana prognostiseras ocksa jamforelsevis hoga tal, mellan 4 och
5%. Dessa 2 lander tillnor Afrikas mera mogna ekonomier, och sddana har séllan lika
spektakuldra 6kningstakter som mindre utvecklade ekonomier periodvis kan uppvisa.
Rapporten lyfter aven fram ambitidsa reformprogram som bérjat implementeras i bland
annat Nigeria och Etiopien. Vad som hander i Afrikas stora ekonomier far starkt
genomslag pa kontinentens genomsnittsdata. IMF papekar dartill att Afrika, som region
betraktat, inte drabbats lika hart av den nya amerikanska handelspolitiken som andra
delar av varlden. Manga afrikanska landers export till USA bestar av ravaror och mineraler
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som ar undantagna fran USA:s nya tullsatser. Men nagra afrikanska lander, sasom Lesotho
och Kenya, vilka har ansenlig export av tillverkningsvaror till USA, drabbas.

Prognos snabbast vaxande lander i SSA 2025 och 2026.

Land Prognos real BNP 2025 Prognos real BNP 2026
Guinea 7,2 105 75 7,6 64 51 6,7
Rwanda 7.1 6,34,84,0

Uganda 6,4

Elfenbenskusten 6,4

Gambia 6,0

Niger 6,6

lanzania 6,0

(Kenya) 4.8

(Ghana) 4,0
Kalla: IMF

Ghana i korthet: Under Q4 blev Ghanas ekonomi gradvis mer stabil. Inflationen sjonk,
valutan blev mindre volatil och staten fortsatte att stérka sina offentliga finanser. Det
politiska laget forblev stabilt, med reformer som okar transparensen och forbattrar
investeringsklimatet. Sammantaget gor detta Ghana mer forutsdgbart och attraktivt for
langsiktiga investeringar.

Allmént om Ghana: forsta land i Afrika séder om Sahara som blev sjalvstéandigt. En av
Afrikas stabila demokratier. Allmén och lika rostratt med fredlig véxling vid makten sedan
1990-talet. Politisk stabilitet i turbulent omgivning har attraherat utlandskt
investeringskapital. IT-nod i véastra Afrika

For Sabuni & Partners innebar utvecklingen ett gynnsamt lage att arbeta vidare med
selektiva investeringar i teknikdrivna och samhallskritiska sektorer. Den 6kade
makroekonomiska stabiliteten starker forutsattningarna for att identifiera bolag med tydlig
affarslogik, lokal efterfragan och potential for skalning — i linje med fondens langsiktiga
och impact-orienterade investeringsstrategi.

Kenya i korthet: Under Q4 visade Kenya tecken pa ckad makroekonomisk stabilitet, trots
fortsatt hoga rantor och en anstrangd offentlig skuldsituation. Inflationen dampades och
den kenyanska shillingen stabiliserades efter tidigare volatilitet. Regeringen fokuserade
pa att halla ordning pa statsfinanserna, samarbeta med IMF och 6ka statens inkomster.
Den politiska miljon praglades av reformdiskussioner kring skatter, subventioner och
offentliga utgifter. Fér Sabuni & Partners innebar det att fortsatta vara nérvarande pa
marknaden, arbeta nara lokala aktorer och bedriva aktiv riskhantering genom radgivning
till portfoljbolagen
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Om Sabuni & Partners Sabuni & Partners — Din partner for hallbara investeringar i Afrika

Sabuni & Partners ar ett svenskt investmentbolag med spetskompetens inom afrikanska
tillvaxtmarknader. Var vision ar att transformera nordiska investeringar till drivkrafter for
innovation och hallbar utveckling i Afrika. Med fokus pa "vardagsteknologi” och agri-tech
investerar vi i strategiska sektorer som logistik, ICT, kommunikation och livsmedelssystem

— omraden som skapar grunden for en stark och hallbar tillvéxt pa kontinenten. Var ledning

representerar en kombination av erfarenhet och vision, med framstaende

entreprendrer och investerare. Under ledning av Nyamko Sabuni, en naringslivsprofil med
starka band till bade politik och affarsvérlden, satter vi riktningen for nasta steg i Afrikas
utveckling.

Afrika ar pa en historisk tillvéxtresa. Med digital infrastruktur, elektrifiering, Al och en ung,
teknikintresserad befolkning skapas férutsattningar for en framtid fylld av mojligheter.
Sabuni & Partners star redo att leda denna transformation och erbjuda vara investerare en
unik chans att forma och vara del av Afrikas framgangshistoria.

AB Sabuni & Partners Management
Registrerad AlF-forvaltare. Forvaltning av alternativ investeringsfond.
Sabuni & Partners Fund One AB

AlF, reglerad enligt EU:s direktiv om forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIFMD)
och i enlighet med lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,
kapitel 2, paragraf 3. Institutionsnummer hos Finansinspektionen: 62890.

Kontakt:

info@sabunipartners.com

www.sabunipartners.com
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