EMISSIONSMEMORANDUM 2012

JIDRDIC WHISKY




INNEHALLSFORTECKNING

Sammanfattning...........coocoovoiniiniiiinicces 4
Inbjudan till teckning av aktier i

Nordic Whisky Capital aB (publ).................cccooeeeee 8
Bakgrund och motiv till emissionen........ .9

Varfor investera i Nordic Whisky Capital... .10
Faststillande av teckningskurs... I1
VD har ordet.........cocooiiiiiii 12
Emissionsvillkor och anvisningar...................c....... 14
Whiskymarknaden ... 18
Bolagets verksamhet..............oooooooviiiiiiins 28
Genomforda Investeringar..............ccoccoeocvicernnnne. 32
Framtiden.............ccooooooiiiiiieeeee e 36
Finansiell information.................ccococooooiiinn. 38
Styrelse, organisation och revisor................cccooo.... 40
Aktie och 8gare ..., 44
Emissionserbjudande

— whiskyfat och aktiedgarresa....................c.c..ococoe... 47
Riskfaktorer............ccooooiiiic e 48
Arsredovisning 20TT coiiiioiieiiiee e 49
Bolagsordning..........cccocoooeiiiiiiniiiee 62

INFORMATION OM MEMORANDUMET

I detta Memorandum giller fljande definitioner: Med »Bolaget« eller »Nordic Whisky Capital« avses
Nordic Whisky Capital aB (publ) med organisationsnummer 556747-5412. Memorandumet ar undantaget frin
prospektskyldigheten enligt »Lagen om handel med finansiella instrument, Undantag avseende erbjudande till
allmanheten«. Grunden for undantaget ar att det sammanlagda vardet av erbjudandet understiger 1 miljon euro

under en tolvménadersperiod. For Memorandumet galler svensk ritt. Memorandumet har inte granskats och
godkints av Finansinspektionen. Memorandumet finns tillgangligt i elektronisk form pa Bolagets hemsida,
www.nordicwhisky.se. Memorandumet postas till de aktiedgare och andra intressenter som onskar detta.



SAMMANFATTNING

Denna sammanfattning gor inte ansprak pa att
vara fullstindig utan skall ses som en introduktion
till Memorandumet. Varje investeringsbeslut skall
grunda sig pd en bedomning av innehallet i

Memorandumet i dess helhet.

ERBJUDANDET

Inbjudan att teckna aktier av serie B i Nordic
Whisky Capital aB (publ) (»Nordic Whisky
Capital« eller »Bolaget«). Aktiedgarna i Bolaget
tecknar med foretradesratt, och nya investerare
tecknar utan foretradesritt.

Den som pé avstimningsdagen den 28 mars
2012 dr registrerad som aktiedgare i Bolaget dger
ratt att med foretrade teckna aktier i foretradese-
missionen. Innehav av fem (5) aktier av serie a el-
ler serie B berattigar till teckning av fyra (4) nya
aktier av serie B i Bolaget. Genom 6vertecknings-
optionen bereds ocksa nya investerare mojlighet

att teckna aktier.

Antal emitterade B-aktier i foretrades-

emissionen: hogst 3 214 200

Emissionsbelopp i foretridesemissionen:
hogst 6 106 980 kronor

Antal emitterade B-aktier i 6vertecknings-

optionen: hogst 1 300 000

Emissionsbelopp i dverteckningsoptionen:
hogst 2 470 ooo kronor

Teckningskurs: 1,90 kronor per aktie av serie B
Avstimningsdag: 28 mars 2012

Teckningstid: 2—27 april 2012

Teckningskursen pé 1,90 kronor ér baserad pa
substansvardet per aktie per 31 december 2011
med en rabatt pa cirka 8 %. Substansvirdet ar be-
raknat med utgingspunkt fran balansrakningen
per 31 december 2011. Hinsyn har ej tagits till

vardepotentialen i de nystartade verksamheterna.

BAKGRUND OCH MOTIV

Nordic Whisky Capital har nu fyra ars historia.
Bolaget har arbetat konsekvent och foljt sin
strategi och planerade tillvaxttake.

I enlighet med Bolagets langsiktiga plan
bedémer styrelsen att tiden nu ar inne for att ta
nasta kliv 1 utvecklingen. Nordic Whisky Capital
ar moget att dels trappa upp tillvaxttakten och
dels bredda dgandet i Bolaget.

Det ar dock inte bara tack vare Bolagets
interna utveckling som styrelsen bedomer att
tillfallet ar rate att ta nasta kliv. Aven den inhem-
ska whiskymarknaden utvecklas pa ett satt som
gynnar Bolagets verksamhet. Slutligen 6ppnar
den snabbt vaxande destilleribranschen i Sverige
en méangd olika investeringsmojligheter. Det
svenska whiskyundret borjar bli verklighet och
har stor potential att i takt med internationella
branschtrender bli en exportframging.

Nyemissionen syftar till att ge Nordic
Whisky Capital en kapitalbas for att genomfora
tillaggsinvesteringar och vidareutveckling i den
befintliga portféljen men ocksa for att genom-
fora helt nya investeringar.

Under dren 2012 och 2013 har styrelsen be-
slutat om ett scenario for investeringar pa cirka
atta miljoner kronor, varav cirka tre miljoner i
den befintliga portf6ljen. Inraknat f6rvaltnings-
kostnader och befintlig kassa ger det ett kapital-
behov pi cirka 7,5 miljoner kronor. Nyemissionen
och en forsiktig belaning ger detta investeringsut-

rymme.

AFFARSIDE

Nordic Whisky Capitals affdrsidé dr att investera
1 whiskyrelaterade foretag, eller andra whiskyrela-
terade tillgangar, 1 Sverige och ovriga Norden eller
med kopplingar till Norden.

Vi ser en stor potential i att utveckla stabila

och lénsamma foretag i whiskybranschen. Forut

om den finansiella investeringen bidrar Bolaget
ocksa med kunskap om branschen, affirserfaren-

het och erfarenhet av finansieringslosningar.

VISION

Nordic Whisky Capital ska vara den ledande inves-
teraren tnom den del av whiskybranschen i Sverige
som riktar sig mot specifikt whiskyintresserade.

Att vara den ledande investeraren innebar att
Nordic Whisky Capital ska spela en central roll i
utvecklingen av branschen. Bolaget ska ocksa ha
tillgang till den mest heltickande kompetensen
och ha den storsta kunskapen om var del av bran-
schen. Vi ska vara en stor investerare men inte

nddviandigtvis den storsta.

MAL

Nordic Whisky Capitals genomsnittliga drliga

avkastning pd totalt kapital ska éverstiga 10 %.
Avkastningen beriknas med hinsyn tagen

till verkligt varde pd investeringarna. Redan

under Bolagets andra verksamhetsér, 2009,

uppniddes en avkastning pa 12 % och 2011 var

avkastningen 29 %.

STRATEGI

Nordic Whisky Capital investerar i en enda
bransch, whiskybranschen. Vi kan lagga all
energi pa att utveckla vir kunskap om branschen
och pd att f6lja foretagen i branschen. Med vér
overblick och detaljkunskap kan vi beddma vilka
foretag som har bist potential och ge bista
mojliga stod till de bolag som vi engagerar oss i.

Bolaget investerar frimst pa tre olika satt:

- Nordic Whisky Capital gor rent finansiella
investeringar i etablerade foretag dér vi inte

alls ar aktiva.

- Nordic Whisky Capital investerar i foretag som
startats och drivs av en eller flera grundare.
Foretagen ér i varierande grad etablerade och
stabila. Vi engagerar oss 1 viss utstrickning i

bolagen, till exempel som styrelseledamoter.

- Nordic Whisky Capital bidrar till att starta
nya foretag. Det finns dock alltid en eller flera
externa nyckelpersoner som driver foretagen.
Det krévs ett stort engagemang frin oss men vi

ar inte aktiva i den 16pande driften av bolagen.

LANGSIKTIG UTVECKLING

Begransningen i Nordic Whisky Capitals affarsidé
till fraimst Sverige, men ocksa i viss utstrickning
ovriga Norden, innebar att Bolaget investerar i
verksamheter med koppling till en marknad som
vi har mycket goda kunskaper om. Det minskar
riskerna.

Begriansningen till nordiska kopplingar finns
alltsd dér for att minska risken, inte for att poten-
tialen saknas utanfor Norden. Varefter Nordic
Whisky Capital bygger upp sin kunskap om den
globala whiskymarknaden kan var affarsidé utvid-
gas till verksamheter utan nordiska kopplingar.
En annan tankbar utveckling ar att bredda inves-
teringarna till andra spritdrycker dn whisky, till
exempel rom och tequila.

GENOMFORDA INVESTERINGAR

Den 31 december 2011 hade Nordic Whisky

Capital gjort fyra stycken investeringar:

INVESTERING INVESTERAT BELOPP
BOX DESTILLERI AB 3267109
MACKMYRA SVENSK WHISKY AB 1091692
WHISKY PA FAT (INKLUSIVE EKFAT) 256373
BUTELJERAD WHISKY | BEGRANSADE UPPLAGOR 75334
TOTALT 4690508
Box Destilleri AB

Nordic Whisky Capital ager 11 procent av kapi-
talet och 12 procent av rosterna i Box Destilleri
AB. Detta gor Nordic Whisky Capital till nast
storsta dgare i bolaget och vi dr mycket aktiva
dgare genom posten som styrelseordférande
och som ridgivare. Box dr for narvarande den
nast storsta whiskyproducenten i Sverige, efter
Mackmyra. Box har ungefir 650 aktiedgare och
under september 2011 pdbodrjades handel med

Box aktie pd Alternativa aktiemarknaden.



Mackmyra Svensk Whisky AB
Nordic Whisky Capital ar, utanfér grundargrup-

pen, en av de storre aktiedgarna i Sveriges storsta
whiskytillverkare, Mackmyra Svensk Whisky aB.
Investeringen i Mackmyra ar en finansiell
investering och vi ar inte aktivt engagerade i bo-
laget. I december 2011 noterades Mackmyra pa
NasDAQ oMx First North med sikte pa att byta

till NaspaQ_omx Stockholm inom négra ar.

Whisky pd fat

Under 2011 startade Nordic Whisky Capital en
ny verksamhet i egen regi. Affarsidén ar att kopa
nydestillat fran i forsta hand svenska destillerier.
Lagring sker pd egna fat i hyrda lager. Verksam-
heten drivs tills vidare i egen regi men vi plane-
rar att hitta en samarbetspartner for att driva det

bolag som da bildas specifikt fér denna affar.

Buteljerad whisky i begrinsade upplagor

Bolaget har gjort mindre investeringar i buteljerad
whisky i begransade upplagor. Aldre whisky i be-
gransade upplagor har under en langre tid visat

en mycket god virdeutveckling.

Agentur for ekfat

I takt med att de svenska destillerierna blivit fler
har ocksé deras behov av insatsvaror till produktio-
nen Okat. Sarskilt tillgingen pa ekfat ir en central
fraga for destillerierna. Detta har snabbt kommit
att bli ett huvudbry for de svenska destillerierna
eftersom tillgangen pa fat ar begrinsad i Sverige.

Nordic Whisky Capital sl6t nyligen ett avtal om
att representera ett storre tyskt tunnbinderi pa
den svenska marknaden. Wilhelm Eder GmbH,
som har sin produktion i Bad Dirkheim i nér-
heten av Frankfurt, dgnar sig at savil formedling
av anvanda fat som ombyggnation och nypro-
duktion.

FRAMTIDEN

Bolaget planerar att gora tillaggsinvesteringar i
den befintliga portf6ljen men férutom de plane-
rade tilliggsinvesteringarna arbetar vi ocksa med
ett antal nya potentiella investeringsmojligheter.
Vi har ocksa ett antal egenutvecklade affarsidéer
dar vi forsoker hitta en limplig entreprenor att
samarbeta med.

Nedan visar vi utfallet for verksamheten for
2008 till 2011 samt ett tankbart scenario for den

framtida utvecklingen:

TOTAL INVESTERINGSVOLYM | MILJONER KRONOR

INVESTERINGAR 2008 2009 2010 2011 2013 2015

1STORRE INVESTERING
| DESTILLERI 17 3,3 4-5 5-6

1-2 MINDRE INVESTERINGAR

| DESTILLERIER 02 04 08 11 12 2-4
1-2 LEVERANTORER AV
PRODUKTER ELLER
TJANSTER TILL BRANSCHEN 12 2-4
WHISKY PA FAT OCH
BUTELJERAD WHISKY 01 01 03 12 3-5
OVRIGA INVESTERINGAR 3.6 8-1
TOTALT 0,2 04 26 4,7 10-17 20-30

FINANSIELL INFORMATION

Nedanstdende finansiella information ar baserad pa Bolagets
reviderade arsredovisningar for perioden 2008-2011.

NYCKELTAL 201 2010 2009 2007/2008
NETTOOMSATTNING 1447 639 628 740 - 10 000
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER 22991 -65910 -45 856 25563
BALANSOMSLUTNING 6210 408 4264534 977 880 476 444
SOLIDITET 97 % 93% 98 % 100 %
BOKFORT SUBSTANSVARDE PER AKTIE 1,50 1,56 1,00 0,95
MARKNADSVARDERAT SUBSTANSVARDE PER AKTIE 2,06 1,86 1,12 0,90

AVKASTNING PA TOTALT KAPITAL

29 % 22% 12 % NEG

STYRELSE, ORGANISATION OCH REVISOR

Nordic Whisky Capitals styrelse bestar av fem
styrelseledamoéter utan suppleanter.

Styrelseledamoéterna ér valda for tiden till och
med arsstimman 2013. Styrelsen bestar av de fyra
huvudagarna och en representant f6r den storste
dgaren utanfor huvudagargruppen.

Eftersom Nordic Whisky Capital inte sjilva
driver verksamhet utan frimst investerar i r6-
relsedrivande bolag kan den operativa organisa-
tionen hallas mycket liten. Tvd personer arbetar
permanent i Bolaget, Hakan Jarskog (vp) och
Lars Ragnd. Bida tva ar huvudagare i Bolaget
och arbetar deltid. De har mojlighet att med stor
flexibilitet avsitta den tid som behovs for Nordic
Whisky Capital. Genom den flexibiliteten i
arbetstid kan Bolaget vixa utan att riskera att
fastna i hoga fasta kostnader.

Johan Pharmanson, auktoriserad revisor pa

BDO, ar revisor 1 Bolaget.

AKTIE OCH AGARE

Totalt aktiekapital fore foretradesemissionen, ar
4 o1y 750 kronor fordelat pa 1 030 coo aktier av
serie A och 2 987 750 aktier av serie B. Aktierna
ar kontoférda av Euroclear Sweden aB.

Huvudégare i Bolaget ar de fyra a-aktiedgar-
na Hékan Jarskog (genom bolag), Tomas Janson,
Anders Larsson och Lars Ragna (genom bolag).
Alla dr medlemmar i styrelsen och ar aktiva dgare.
Storre agare ar ocksa Lars Backvall (genom bolag).
Bolaget hade den 31 december 2011 41 stycken
aktiedgare.

Bolagets B-aktie ar listad pa den inofficiella
marknadsplatsen Inoff.nu. Styrelsen har bedomt
att med nuvarande antal dgare och marknads-
virde dr Inoff.nu en lamplig forsta handelsmoj-
lighet. Varefter antalet aktiedgare och marknads-
virde okar planerar styrelsen att vidareutveckla

handeln i Bolagets B-aktie.

VARFOR INVESTERA | NORDIC WHISKY CAPITAL

- Vaxande marknad

- Hoga marginaler

- Ratt tidpunkt

- Unik position

- Hog kompetens

- Aktivt dgande

- Brett kontaktnat

- Unika investeringsobjekt
- Balanserad risk

- God skalbarhet

- Spannande produkt

EMISSIONSERBJUDANDE
Nordic Whisky Capital fyllde under december

2011 ett 100 litersfat av ungersk bergek med r6-
kigt nydestillat frin Box Destilleri. For alla som
tecknar sig for aktier i nyemissionen erbjuder vi
andelar i detta unika fat. Varje post om § 000
aktier (9 500 kronor) ger ratt att teckna en andel
om en flaska av emissionsfatet. Under lagrings-
tiden kommer andelsagarna att folja whiskyns
utveckling, till exempel genom provsmakning av
fatprover pad bolagsstaimman, vid aktieigarresor
till Box Destilleri och kanske pd andra satt.

Den 14-15 september arrangerar Nordic
Whisky Capital en aktieagarresa till Box Destilleri.
Vi fir en genomgang av tillverkningen och gir
darefter ut i lagerhuset och hilsar pa vért eget och
alla andra fat som ligger f6r mognadslagring dar.
Sjalvfallet ska vi ocksa ta ut nagra fatprover for

provsmakning.



INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER |
NORDIC WHISKY CAPITAL AB (PUBL)

Arsstimman i Nordic Whisky Capital as (publ)
(»Nordic Whisky Capital« eller »Bolaget«) beslu-
tade den 21 mars 2012 om en foretridesemission
och bemyndigade ocksa styrelsen att besluta om
nyemission (6verteckningsoption).

Hirmed inbjuds aktiedgarna i Bolaget, med
foretradesratt, och nya investerare, utan foretrades-
ratt, att teckna aktier av serie B i enlighet med
villkoren i detta memorandum.

Den som pé avstaimningsdagen den 28 mars
2012 dr registrerad som aktiedgare i Bolaget dger
ratt att med foretrade teckna aktier i foretrade-
semissionen. Innehav av fem (5) aktier av serie A
eller serie B berittigar till teckning av fyra (4) nya
aktier av serie B i Bolaget. Genom 6vertecknings-
optionen bereds ocksd nya investerare mojlighet
att teckna aktier.

Antal emitterade B-aktier i

foretraidesemissionen: hogst 3 214 200

Emissionsbelopp i foretridesemissionen:
hogst 6 106 980 kronor

Antal emitterade B-aktier i

overteckningsoptionen: hogst 1 300 0oo

Emissionsbelopp i 6verteckningsoptionen:

hogst 2 470 ooo kronor
Teckningskurs: 1,90 kronor per aktie av serie B
Avstamningsdag: 28 mars 2012

Teckningstid: 2—27 april 2012

Vid fullteckning av foretradesemissionen kom-
mer Bolaget att tillféras 6 106 980 kronor fore
emissionskostnader. Overteckningsoptionen
kan tillféra Bolaget hogst 2 470 ooo kronor fore
emissionskostnader.

Foretridesemissionen medfor att antalet ak-
tier i Bolaget 0kar med hogst 3 214 200 stycken
till ssammanlagt hogst 7 231 950 stycken, motsva-
rande en 6kning med 8o procent. Utspadnings-
effekten for de aktiedgare som viljer att inte
delta i foretradesemissionen uppgar till hogst
cirka 44 procent.

Utnyttjas aven 6verteckningsoptionen fullt
ut kan antalet aktier 6ka med hogst 1 300 coo
stycken till ssmmanlagt hogst 8 531 950. Utspad-
ningseffekten for de aktiedgare som valjer att
inte delta i foretridesemissionen och Gverteck-
ningsoptionen uppgar till hogst cirka 53 procent.

For ndrmare information se aven avsnittet
»Villkor och anvisningar.

Styrelsen for Nordic Whisky Capital ar ansva-
rig for innehillet i detta Memorandum. Styrelsen
forsakrar att den har vidtagit alla rimliga forsiktig-
hetsatgirder for att sikerstilla att uppgifterna
i Memorandumet, savitt styrelsen vet, éverens-
stimmer med faktiska forhallanden och att
ingenting ar utelimnat som skulle kunna pa-

verka Memorandumets innebord.

STYRELSEN MARS 2012
Nordic Whisky Capital AB (publ)

BAKGRUND OCH MOTIV TILL EMISSIONEN

BAKGRUND

Nordic Whisky Capital har nu fyra ars historia.
Bolaget har arbetat konsekvent och foljt sin strategi
och planerade tillvaxttakt. Utgangspunkten ar hela
tiden att ta nésta steg i utvecklingen nar det finns
en stabil plattform att vila pa i det tidigare steget.

Investeringar har genomforts pa alla de tre
satt som beskrivs 1 Bolagets strategi och utgangs-
punkterna for Bolagets engagemang och bidrag
har visat sig korrekta. Om nagot har behovet av
Nordic Whisky Capitals unika kompetens visat
sig storre an vantat. Styrelsen bedomer att detta
i annu hogre grad an planerat ger Nordic Whisky
Capital mojligheter att bidra till det svenska whisky-
undret genom l6nsamma investeringar.

I enlighet med Bolagets langsiktiga plan
beddmer styrelsen att tiden nu ar inne for att ta
nasta kliv i1 utvecklingen. Nordic Whisky Capital
ar moget att dels trappa upp tillvixttakten dels
bredda dgandet i Bolaget. Det ar dock inte bara
tack vare Bolagets interna utveckling som styrel-
sen bedomer att tillfillet ar ratt att ta nasta kliv.
Aven den inhemska whiskymarknaden utvecklas
pa ett satt som gynnar Bolagets verksamhet.

Slutligen 6ppnar den snabbt vaxande destilleri-
branschen i Sverige en mangd olika investerings-
mojligheter. Det svenska whiskyundret borjar bli
verklighet och har stor potential att i takt med inter-
nationella branschtrender bli en exportframging,

MOTIV

Nyemissionen syftar till att ge Nordic Whisky
Capital en kapitalbas for att genomfora tillaggs-
investeringar och vidareutveckling i den befint-
liga portf6ljen men ocksa for att genomfora helt
nya investeringar.

Under aren 2012 och 2013 har styrelsen be-
slutat om ett scenario fOr investeringar pa cirka
atta miljoner kronor, varav cirka tre miljoner
i den befintliga portféljen. Inraknat forvalt-
ningskostnader och befintlig kassa ger det ett
kapitalbehov pa cirka 7,5 miljoner kronor. Ny-
emissionen och en forsiktig belaning ger detta
investeringsutrymme.

Samtidigt ar Nordic Whisky Capitals verk-
samhet inte helt beroende av kapitaltillskott av
en viss storlek. Om kapitaltillskottet blir storre
eller mindre dn berdknat har Bolaget mojlighet
att anpassa storleken pa investeringarna bade
uppét och nedat. Ett storre kapitaltillskott ger
mojlighet att expandera i takt med den svenska
whiskybranschen och sinker de procentuella
forvaltningskostnaderna. Ett mindre kapital-
tillskott ar dock inte pd nagot sitt ett hot mot
Bolagets framtid. Redan beslutade investeringar
och férvaltningskostnader for det nirmaste aret

ryms inom i dag sikrad finansiering.



VARFOR INVESTERA | NORDIC WHISKY CAPITAL

VAXANDE MARKNAD

Marknaden vixer savil i Sverige som internatio-
nellt, och kommer enligt alla prognoser att fort-
satta vaxa. Trenden mot en 6kad andel premium-
produkter gor att det segment Nordic Whisky
Capital fokuserar pd vaxer dannu snabbare dn

totalmarknaden.

HOGA MARGINALER

Den del av whiskybranschen som Bolaget investe-
rar i praglas av hoga marginaler och av prisokans-
liga konsumenter. Mycket talar dessutom for att
viljan att betala for hog kvalitet och unika pro-
dukter hela tiden okar.

RATT TIDPUNKT

Man kan med ritta tala om ett svenskt whisky-
under. Idag produceras whisky pa atta olika
platser i landet och ytterligare tre destillerier ar

nara produktionsstart. Det ar nu det hinder.

UNIK POSITION

Bolaget har en unik position i sitt segment av den
svenska whiskybranschen. Forutom det faktum att
det inte finns ndgot annat investmentbolag med

samma inriktning, har ingen annan aktdr samma
kunskap om den del av marknaden som riktar sig

till specifikt whiskyintresserade.

HOG KOMPETENS

Nordic Whisky Capital férfogar over en hog kom-
petens, savil specifikt for whiskybranschen som

generellt for foretagande.

AKTIVT AGANDE

Nordic Whisky Capital bidrar inte enbart med
kapital utan gar ocksa aktivt in och bidrar med

I0

eller tillfér den kompetens som behdvs for att
varda och utveckla de foretag Bolaget investerat i.

BRETT KONTAKTNAT

Bolaget har ett brett kontaktnit inom det aktuella
segmentet av whiskybranschen och har med tiden
lart kdnna en stor del av aktorerna personligen.
Dessa kontakter ger oss chans att komma in tidigt
1 investeringar och ger oss mojlighet att hitta
resurser for de bolag vi ar delagare i.

UNIKA INVESTERINGSOBJEKT

Genom Nordic Whisky Capital fir man tillging
till investeringsobjekt som annars inte ar mojliga

for privatpersoner att investera i.

BALANSERAD RISK

Jamfort med en investering i nagot av de enskilda
foretagen i branschen innebar en investering i
Nordic Whisky Capital en mer balanserad risk.
Bolaget investerar i flera av branschens akt6rer
och har kompetens att bedéma bade nar det ar
lampligt att investera och nar det ar lampligt att

avveckla en investering,

GOD SKALBARHET

Verksamheten kan relativt enkelt utvidgas till att
omfatta ett storre geografiskt omrade. Pa lingre
sikt kan aven investeringar i andra spritdrycker i

premiumsegmentet vara aktuella.

SPANNANDE PRODUKT

Sist men inte minst ska man inte glomma att
whisky dr en spannande och god produkt. Nordic
Whisky Capital kommer att fortsatta att erbjuda
sina aktiedgare exklusiva whiskyupplevelser.

FASTSTALLANDE AV TECKNINGSKURS

Teckningskursen pa 1,90 kronor ar baserad pa Nordic Whisky Capitals marknads-, bransch- och
substansvéardet per aktie per 31 december 2011 foretagsanalyser liksom statistiksammanstéllningar
med en rabatt pa cirka 8 %. Substansvardet ar har inte asatts nagot varde vid berakningen av

beraknat med utgdngspunkt frin balansrik- substansvarde. Bolagets lager av buteljerad whisky

ningen per 31 december 2011. De balansposter och whisky pa fat beriknas av styrelsen ha ett
som anses ha ett annat varde an det redovisade hogre varde an det redovisade men dessa poster
har justerats till marknadsvarde. Justeringarna har inte justerats vid substansvirdeberikningen.
visas nedan. Hinsyn har heller ¢j tagits till vairdepotentialen i

de nystartade verksamheterna.

BERAKNING AV SUBSTANSVARDE PER 31/12 2011

BOKFORT EGET KAPITAL 31/12 2011 6013378

BOX DESTILLERI AB JUSTERING BASERAD PA SISTA BETALKURS
PA ALTERNATIVA AKTIEMARKNADEN | DECEMBER 2011 +2389 595

MACKMYRA SVENSK WHISKY AB JUSTERING BASERAD PA SISTA BETALKURS PA

FIRST NORTH 31 DECEMBER 2011 124 252
BERAKNAT SUBSTANSVARDE 31/12 2011 8278721
SUBSTANSVARDE PER AKTIE 2,06

II



VD HAR ORDET

Att intresset for exklusiv whisky okar explosions-
artat 1 Sverige ar inte langre nagon nyhet. System-
bolagets forsiljning av maltwhisky har 6kat med
over 70 % de senaste tio aren och antalet whisky-
klubbar har mer an férdubblats pa fem ar. Denna
utveckling dr den frimsta anledningen till att vi
grundade Nordic Whisky Capital; en stark natio-
nell marknad med kopstarka konsumenter och
konsumtionsmonster som forandras snabbt.

Nu har det svenska whiskyundret fatt en helt
ny dimension med ett antal svenska whiskydes-
tillerier som producerar whisky av hog kvalitet,

i ménga fall med en unik svensk pragel. Och fler
ar pa vag.

Svensk whisky har alla mojligheter att ta sig
ut i virlden och ju fler varumaérken vi har desto
storre blir den gemensamma genomslagskraften.
Den hoga kunskapsnivan, fokuseringen pa hog
kvalitet och formagan att bygga starka varumarken
ar naturligtvis viktig. Det finns ocksa flera varlds-
omspannande trender som talar for svensk whisky.

En sadan trend ar att det under de senaste
tio dren byggts whiskydestillerier i ett antal nya
lander runt om i vérlden. S& méanga att begreppet
»New World Whisky« har etablerats. En annan
trend r att férsiljningen av maltwhisky frin
linder som linge har producerat whisky men
som tidigare inte har natt ut i varlden har okat
kraftigt. Man kan tala om ett genombrott for
»udda« whiskylander som Japan och Indien. En
tredje trend ar att fokus successivt flyttats frin
whiskyns dlder till whiskyns kvalitet. For nystar-
tade destillerier, som snabbt vill fa ut sin whisky
pa marknaden, ir detta naturligtvis en mycket
valkommen trend.

Whiskytillverkning ar kapitalkravande. For-
utom egna kapitalinsatser hjalper Nordic Whisky
Capital till genom att utveckla andra finansie-
ringsmojligheter. Vi bidrar ocksa med affarsmas-

sighet och kompetens inom olika omréiden av

foretagande. Det senare har visat sig dnnu vikti-
gare an vad vi trodde nir vi startade bolaget.
Genom vir unika kunskap om den svenska
whiskybranschen har vi ocksa mojlighet att agera
pa behov hos foretagen. Ett exempel pa det ar
var nya satsning for att garantera att de svenska
destillerierna har tillging till ekfat av hog kvalitet
och till konkurrenskraftiga priser. Dessutom har
var kunskap om branschens affarsmodeller och
det faktum att vi lart kinna de flesta av dess
aktorer personligen gjort att vi idag har littare
att bedoma potentiella investeringar och att veta
bade nir vi ska tacka ja och nér vi ska tacka ne;j.
Nordic Whisky Capital gor nu en nyemission

for att ge fler tillfalle att vara med och bygga denna

tillvaxtbransch. Aven om affarsmassigheten alltid

kommer forst — det visar ju var avkastning hittills
— ska vi inte glomma att whisky inte bara ar lon-
samt utan ocksa en spannande, rolig och god
produkt. Vi kommer darfor att bjuda in vara ak-
tieagare till whiskyupplevelser som annars inte ar
tillgangliga for privatpersoner. Sjalvklart ska vi
ocksa fortsitta att buteljera unik whisky enbart
for vara aktiedgare.

Det senaste numret av »Unfiltered« — ett whi-
skymagasin for den exklusiva medlemsklubben
»The Scotch Malt Whisky Society« — agnar huvud-
artikeln at den svenska whiskymarknaden. Den
avslutas: »And with a groundswell of new distilleries
to call its own, Sweden’s whisky future seems bright
indeed.«

Vi héller med och hilsar er varmt vilkomna
att folja med in i denna framtid med Nordic
Whisky Capitals och det svenska whiskyundrets

fortsatta expansion.

A G

HAKAN JARSKOG
Verkstdllande direktor




EMISSIONSVILLKOR OCH ANVISNINGAR

Erbjudande genom féretridesemission av aktier av serie B till befintliga aktiedgare och nya investerare.

Foretradesemissionen riktar sig till aktiedgare i Nordic Whisky Capital as (nedan benamnt »Bolaget«).

Huvudigarna, som onskar bredda dgandet, kommer att avstd fran att utnyttja delar av sina tecknings-

ratter for att dven nya investerare ska kunna delta i emissionen. For att ytterligare 6ka mojligheterna

for nya investerare att delta i emissionen finns ocksé en dverteckningsoption.

ERBJUDANDET | SAMMANDRAG

Antal emitterade B-aktier 1 foretrades-

emissionen: hogst 3 214 200

Emissionsbelopp i foretridesemissionen:

hogst 6 106 980 kronor

Antal emitterade B-aktier i 6vertecknings-

optionen: hogst 1 300 000

Emissionsbelopp i 6verteckningsoptionen:

hoégst 2 470 ooo kronor
Teckningskurs: 1,90 kronor per aktie av serie B
Avstamningsdag: 28 mars 2012

Teckningstid: 2—27 april 2012

TECKNINGSKURS

Teckningskursen ar 1,90 kronor per aktie.

FORETRADESRATT TILL TECKNING

Den som pd avstimningsdagen ar registrerad
som aktieagare i Bolaget dger ratt att med
foretrade teckna aktier i foretridesemissionen.
Innehav av fem (5) aktier av serie A eller serie B
berattigar till teckning av fyra (4) nya aktier av
serie B 1 Bolaget.

Anmilan kan dven goras for att teckna aktier
utan stod av teckningsratter. Se nedan under
rubriken »Teckning utan foretradesritte.
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AVSTAMNINGSDAG

Avstamningsdag hos Euroclear for ratt att del-

taga i foretradesemissionen ar den 28 mars 2012.

TECKNINGSRATTER

Ratten att teckna aktier med foretrade utovas
med stod av teckningsritter. For varje aktie i
Bolaget, oavsett serie, som innehas pa avstam-
ningsdagen erhélls fyra (4) teckningsratter. Fem
(5) teckningsratter berattigar till teckning av en
(1) ny aktie av serie B i Bolaget.

HANDEL | TECKNINGSRATTER

Teckningsratter for aktier av serie B kommer

inte att vara foremal for organiserad handel.
Teckningsritter kan dock dverlatas. Innehava-
ren av teckningsratter behover déa kontakta sin
bank eller fondkommissionir for att genomfora

overlatelsen.

TECKNINGSTID

Teckning med foretradesratt (med stod av teck-
ningsritter) sker genom kontant betalning under
perioden 2-27 april 2012. Anmalan om teckning
utan foretridesritt (utan stod av teckningsritter)
sker under perioden 2—27 april 2012. Efter teck-
ningstidens utgdng blir outnyttjade tecknings-
ratter ogiltiga och forlorar dirmed sitt virde.

Styrelsen har ratt att forlinga teckningstiden.

OVERTECKNINGSOPTION

Vid drsstimma den 21 mars 2012 bemyndiga-
des styrelsen att for tiden intill ndsta arsstaimma,
med eller utan avvikelse frin aktiedgarnas fore-
tradesratt, vid ett eller flera tillfallen besluta om
emission av sammanlagt hogst 1 300 ooo aktier
av serie B 1 Bolaget.

Syftet med bemyndigandet ar i forsta hand
att kunna tillgodose ett intresse att teckna aktier
i Bolaget hos de personer som deltagit i foretra-
desemissionen ovan och inte erhallit tilldelning
av samtliga tecknade aktier. Tilldelning ska dé i
forsta hand ske till dem som tecknat aktier med
stdd av teckningsritter i foretridesemissionen.
Teckningskursen ska motsvara teckningskursen
i foretradesemissionen, det vill siga den ska vara
1,90 kronor per aktie av serie B.

Syftet med bemyndigandet ar i andra hand
att, om bemyndigandet inte utnyttjas i samband
med nyemissionen ovan, det ska kunna utnyttjas
i samband med investeringar som Bolaget kan
komma att genomfora. Emissionskursen skall i
det fallet sdttas nira aktiens substansvarde vid
respektive emissionstillfalle.

Ingen separat teckning inom Overtecknings-
optionen kravs. Folj i stallet instruktionerna
under rubriken »Teckning utan foretradesratt

(utan stod av teckningsratter)« nedan.

TECKNINGSFORFARANDE FOR
DIREKTREGISTRERADE AKTIEAGARE
De aktiedgare som pé avstimningsdagen ar regist-
rerade i den av Euroclear for Bolagets rakning
forda aktieboken, erhéller emissionsredovisning
avseende erhéllna teckningsratter med vidhang-
ande fortryckt inbetalningsavi. Nagon separat
avi som redovisar registrering av teckningsratter
pa aktiedgares vr-konto kommer inte att skickas ut.
Teckning och betalning med stod av tecknings-
ratter ska ske i enlighet med ndgot av nedansta-

ende tva alternativ:

15

1. Fortryckt inbetalningsavi fran Euroclear

Om samtliga pa avstimningsdagen erhéllna
teckningsratter utnyttjas for teckning av aktier
ska den fortryckta inbetalningsavin fran Euro-
clear anvindas som underlag for teckning genom
betalning. Den sdrskilda anmdlningssedeln ska

dd inte anvindas. Inga tillagg eller andringar far
goras i den pa inbetalningsavin fortryckta texten.
Anmalan ar bindande.

2. Sdrskild anmdélningssedel

Om teckningsritter forvirvas eller avyttras eller
om aktiedgaren av andra skal avser att utnyttja
ett annat antal teckningsritter dn vad som fram-
gir av den fortryckta inbetalningsavin fran Euro-
clear ska sarskild anmalningssedel anvandas.
Anmalan om teckning genom betalning ska ske
i enlighet med de instruktioner som anges pa den
sarskilda anmalningssedeln. Den fortryckta inbetal-
ningsavin fran Euroclear ska dd inte anvindas.

Sarskild anmalningssedel kan bestallas frin
Aktieinvest Fondkommission via telefon eller
e-post. Sdrskild anmdlningssedel ska vara
Aktieinvest Fondkommission tillhanda senast

kI 17.00 den 27 april 2012.

Endast en anmalningssedel per person eller firma
kommer att beaktas. I det fall fler an en anmal-
ningssedel insindes kommer enbart den sist
inkomna att beaktas. Ofullstindig eller felaktigt
ifylld sirskild anmalningssedel kan komma att

lamnas utan avseende. Anmalan ar bindande.

Ifylld sirskild anmdlningssedel skickas till:

Aktieinvest FK AB

Emittentservice

113 89 Stockholm

Telefon: 08 506 517 95

E-post: emittentservice@aktieinvest.se

Hemsida: www.aktieinvest.se



TECKNINGSFORFARANDE FOR
FORVALTARREGISTRERADE AKTIEAGARE
Aktiedgare vars innehav ar forvaltarregistrerat
hos bank eller annan fdrvaltare erhéller ingen
emissionsredovisning frin Euroclear. Anmilan
om teckning och betalning ska istéillet ske enligt
anvisningar frin forvaltaren.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltar-
registrerade och onskar teckna aktier utan stod
av teckningsratter ska skicka anmalningssedel
»Teckning utan stod av teckningsratter« direkt

till Aktieinvest Fk AB med adress enligt ovan.

UTLANDSKA AKTIEAGARE

Aktiedgare som ar bosatta utanfor Sverige och
som oOnskar delta i nyemissionen ska sinda den
fortryckta inbetalningsavin, i det fall samtliga
erhillna teckningsratter utnyttjas, eller sarskild
anmalningssedel, om ett annat antal tecknings-
ratter utnyttjas, tillsammans med betalning till

adress enligt ovan.

Betalning ska erldggas till Aktieinvest FK:s
bankkonto med foljande kontouppgifter:
BANK: Nordea

IBAN: SE363000000001§102402722

SWIFT: NDEASESS

TECKNING UTAN FORETRADESRATT

(UTAN STOD AV TECKNINGSRATTER)

Anmilan om teckning av aktier utan foretrades-

ratt (utan stod av teckningsratter) ska ske under

samma tidsperiod som teckning av aktier med

foretradesratt (med stdd av teckningsritter), det

vill siga under perioden 2-27 april 2012.
Teckning av aktier utan foretridesritt kan

endast goras i poster om 5 000 aktier.
Intresseanmilan att teckna aktier utan fore-

tradesrétt (utan stod av teckningsratter) ska goras

pa »Anmalningssedel for teckning utan stod av

teckningsratter«. Ifylld och undertecknad anmal-
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ningssedel skickas till Aktieinvest Fk AB med
adress enligt ovan. Anmilningssedel kan bestal-
las fran Aktieinvest K via telefon eller e-post.
Den kan ocksa laddas ned frin Aktieinvest Fx:s
hemsida www.aktieinvest.se eller frin Nordic

Whisky Capitals hemsida www.nordicwhisky.se.

»Anmdlningssedel for teckning utan stod av
teckningsrdtter« ska vara Aktieinvest FK
tillhanda senast kl 17.00 den 27 april 2012.

Endast en anmalningssedel per person eller
firma kommer att beaktas. Om fler an en an-
malningssedel insaindes kommer enbart den sist
inkomna att beaktas. Ofullstindig eller felaktigt
ifylld anmélningssedel kan komma att limnas
utan avseende. Anmalan ir bindande.

TILLDELNING

Om samtliga aktier inte tecknas med foretrades-
ratt (med stod av teckningsratter) ska styrelsen,
inom ramen f6r emissionens hogsta belopp,
besluta om tilldelning av aktier tecknade utan
foretradesratt (utan stod av teckningsratter),
varvid tilldelning ska ske i aktieposter om 5 coo
aktier (en »Aktiepost«) enligt f6ljande:

Aktier som tecknats utan stdd av tecknings-
ratter ska i forsta hand tilldelas den som tecknat
aktier med st6d av teckningsritter i proportion
till det antal teckningsratter som var och en
utnyttjat. I andra hand ska aktier som tecknats
utan stod av teckningsratter tilldelas annan
aktietecknare i férhallande till det antal aktier
som var och en tecknat utan stod av tecknings-
ratter. Slutligen, i den man det aterstar aktier att

fordela, ska tilldelning ske genom lottning.

BESKED OM TILLDELNING

Nir fordelning av aktier tecknade utan foretrides-
ratt (utan stod av teckningsrétter) faststallts, sinds
avrakningsnotor ut till dem som erhillit tilldelning.
De som ¢j tilldelats aktier erhéller inget medde-

lande.

BETALNING

Full betalning for tilldelade aktier som tecknats
utan foretradesritt (utan stod av teckningsratter)
ska erlaggas kontant enligt anvisningar pa utsind
avrakningsnota, samt vara Aktieinvest Fx till-
handa senast fem bankdagar efter utsindandet
av avrakningsnota. Om betalning inte sker i

tid kan aktierna komma att 6verlatas till annan
part. Om betalning frin en sddan forsljning
understiger teckningskursen enligt erbjudandet
kan mellanskillnaden komma att utkravas av den

person som ursprungligen tilldelades aktierna.

LEVERANS AV AKTIER

Teckning genom betalning registreras hos Euro-
clear sa snart detta ar mojligt, vilket normalt
innebir nagra bankdagar efter betalning. Darefter
erhéller tecknaren en vr-avi med bekraftelse pa
att inbokning av Betalda Tecknade Aktier (Bta)
skett pa tecknarens ve-konto. Efter registrering
hos Bolagsverket kommer Bra att omvandlas till

aktier utan avisering fran Euroclear.

UTDELNING

De nya aktierna medfor ritt till vinstutdelning
forsta gangen pa den avstimningsdag for utdel-
ning som infaller ndrmast efter det att aktierna

har registrerats hos Bolagsverket.

GRAFISK BESKRIVNING AV TECKNINGSFORFARANDET

DIREKTREGISTRERADE
AKTIEAGARE

TECKNING MED STOD

AV TECKNINGSRATTER

Teckningsritter tilldelas

L FORVALTARREGISTRERADE

AKTIEAGARE

tilldelade teckningsratter.

Teckning genom att
betala med den fortryckta
inbetalningsavin.

Aktiedgarna utnyttjar
samtliga

tilldelade teckningsratter.

Aktiedgarna utnyttjar . Tefknzng pa »SarSk,lld .
inte samtliga - anmdlningssedel. Betalning enligt
instruktioner pd anmdlningssedeln.

Aktiedgarna utnyttjar Teckning och betalning
samtliga ————— sker enligt anvisningar
tilldelade teckningsrétter. ﬁ o f /
an forvaltaren.
Aktiedgarna utnyttjar TeCk”mg och bf{fﬂ{mng
inte samtliga \—— sker enligt anvisningar
tilldelade teckningsratter. ﬁdnfdrualtaren.

TECKNING UTAN STOD

AV TECKNINGSRATTER Teckning pa »Anmilningssedel for Betalningar enligt
. .. . o teckning utan stod av teckningsratter« anvisningar pd utsind
Samma teckningsforfarande vare sig man ocksd o Akt gar p

avrdkningsnota

tecknat med stod av teckningsrdtter eller inte.



WHISKYMARKNADEN

WHISKYMARKNADEN | SVERIGE

Forsiljningen av maltwhisky okar snabbt i Sverige.
»For maltwhisky verkar det inte finnas nagon
hejd pé intresset« skrev Systembolaget i sin lanse-
ringsplan infor 2008 sedan forsiljning av malt-
whisky hade tredubblats mellan 1997 och 2007.
I'sin lanseringsplan for 2012 skriver man:
»Intresset for maltwhisky fortsitter att oka i
Sverige. Forsaljningsvolymen i kategorin utgors
till mer dn 9o procent av whisky fran Skottland,
men véra kunder visar ocksa ett allt storre intresse

for produkter frin andra ursprung.«

BESKRIVNING AY MARKNADEN

Whiskykonsumenterna i Sverige kan delas in i
tva olika kategorier:

1. Den storre delen bestar av konsumenter som
dricker whisky ibland utan att f6r den skull ha
ett specifikt intresse for whisky. De har ingen
storre kunskap om whisky och whiskyn ar utbyt-
bar mot annan sprit. Utmérkande for den har
gruppen dr att man dricker blended whisky eller
billigare maltwhiskysorter och att man ofta inte
har ndgot storre intresse for whiskyupplevelser.

Den hir gruppen av konsumenter vaxer inte.

2. Den mindre delen bestdr av whiskyentusiaster
som har ett specifikt intresse for just whisky.
Dessa entusiaster har ofta stor kunskap om whis-
ky, ett intresse for att lira sig mer och ett stort
intresse for olika typer av whiskyupplevelser.

Entusiasterna dricker foretradesvis maltwhisky,
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ofta dyrare buteljeringar. Antalet whiskyentusi-
aster vaxer snabbt, vilket avspeglas i att System-
bolagets forsaljning av maltwhisky okar snabbt
medan forsiljningen av blended whisky star stilla.
Det sker ocksa en viss dragning it forsiljning av

dyrare sorters maltwhisky.

Whisky till den stora gruppen av konsumenter
levereras av stora importorer. Det galler fraimst
blended whisky men ocksa billigare sorter av
maltwhisky. Bara tva av de tio storsta maltwhi-
skymirkena pa Systembolaget kostar 6ver 400
kronor. Nio av de tio mirkena siljs av stora
importorer och de tio stir for 40 % av Systembo-
lagets forsaljning av maltwhisky. For tre ar sedan
stod de tio storsiljarna for 49 % av maltwhisky-
forsaljningen, samtliga sildes av stora importorer
och bara en kostade mer an 400 kronor. Det sker
alltsa en viss utveckling mot maltwhisky i premi-
umsegmentet.

Whisky till entusiasterna levereras ocksa till
en stor del av de stora importorerna genom att
de flesta whiskymarken dven har varianter i malt-
whiskyns premiumsegment. »Entusiastwhisky«
levereras ocksd av mindre, specialiserade, impor-
torer som framst representerar mindre skotska
destillerier, destillerier fran andra lander an
Skottland och oberoende buteljerare. Dessa im-
portorer siljer dyrare buteljeringar, har en nira
relation till whiskyentusiasterna och levererar
ofta upplevelser i form av till exempel whisky-
provningar. Entusiasterna importerar ocksa ofta

sjalva whisky genom olika kanaler.
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Mackmyra har etablerat fatforsaljning till kon-
sumenter som en viktig och naturlig forsalj-
ningsmetod i Sverige. Jimfort med framfor alle
skotska destilleriers begransade forsiljning av fat
till konsumenter ar Mackmyras priser vasentligt
hogre, vilket gor fatforsaljningen bade intres-
sant och viktig fér Mackmyra. De flesta av de
nystartade whiskydestillerierna i Sverige gar i
Mackmyras spar och saljer fat till konsumenter
pa samma prisniva. Det dr numera ett etablerat
satt att kopa whisky pa i Sverige och varefter fler
destillerier borjar sélja fat ar det sannolikt att
den totala fatforsiljningen i landet kommer att
oka. Utan tvekan kommer ocksd nya erbjudan-
den inom fatforsiljning att utvecklas av de nya
destillerierna, bade nér det galler produkten i
sig, upplevelsen och sittet att kopa.

Whiskyentusiasterna delar ofta sina whis-
kyupplevelser med andra. Man dr medlem i
en whiskyklubb, gar pa whiskyprovningar och
massor, ar aktiv pa internetforum och blog-
gar och reser tillsammans till Skottland for att
besoka destillerier. Sarskilt antalet whiskymassor
har okat markant under de senaste aren. Under
2011 holls fem stérre whiskymassor i Sverige och
ett antal mindre.

Att whiskyintresserade organiserar sig i whisky-
klubbar dr utmérkande for Sverige och en stor
del av aktiviteterna for whiskyentusiaster sker
genom klubbarna. Medlemmarna identifierar sig
starkt med sina klubbar. Antalet klubbar 6kar
stadigt och 6kningstakten har inte avtagit.

MARKNADENS SEGMENT

Konsumentmarknadens karna ar naturligtvis
whiskyn och konsumtionen av whisky; man képer
whisky for att dricka den. Runt den kdrnan finns
en stor och snabbt vaxande efterfragan pa whisky-
upplevelser.

Upplevelsemarknaden har sitt ursprung i
whiskyn men innebir ett ytterligare steg dar int-
resset for produkten whisky har blivit ett intresse
ocksa for allt runt omkring produkten. Allt som
har med whisky att gora. Upplevelserna kan vara

av mdnga olika slag. Som exempel kan man;

- resa till destillerier och andra platser som
erbjuder whiskyupplevelser

- ga pa whiskyprovningar

- besoka massor

- lisa om whisky i tidningar, bocker och
pé internet

- g pa foreldsningar och kurser

- diskutera whisky pa internetforum,

bloggar och mdten

- skapa egen personlig whisky genom kép
av egna fat for buteljering, egna etiketter,
slutlagring av whisky pa egna fat och egna
whiskyblandningar

- dricka whisky i en whiskyinspirerad
milj6 — whiskybarer
- dta whiskyinspirerad mat i en whiskyinspirerad

miljé — whiskyrestauranger

- kopa produkter som bidrar till upplevelsen nir

man dricker whisky, till exempel glas, kannor
och underlagg.



For leverantorer av utrustning, varor och tjanster
till foretag i branschen bestar marknaden av alla
de foretag som levererar whisky och whiskyupp-
levelser till konsumenter. Sjalvklart finns det ofta
ett antal steg mellan en ursprunglig leverantor av
en vara eller tjanst och den slutliga konsumenten.
Till exempel siljer en tunnbindare fat till ett
destilleri som i sin tur siljer whisky till en grossist
som siljer till en detaljist som slutligen saljer
whiskyn till konsument. Alla dessa foretag utgor

producentmarknaden for varor och tjinster.

Foretagen pd producentmarknaden levererar t ex;
- Fat

- Malt

- Jast

- Destilleriutrustning

- Flaskor, korkar och etiketter

- Profilprodukter

- It-16sningar

- Marknadsféringstjanster

- Konsulttjanster

- Distributionstjanster.

WHISKYMARKNADENS UTVECKLING

Forsiljningen av maltwhisky okar alltsd snabbt 1 Sverige. Sverige uppges ocksa sta i sarklass nar det giller

maltwhiskyns andel av den totala whiskyforsiljningen. Drygt 20 % av den skotska whiskyn som siljs

pa Systembolaget ar maltwhisky. Det kan jamféras med cirka 7 % globalt. Sverige ar ingen jattemarknad

for de stora skotska destillerierna men det stora intresset for maltwhisky gor anda Sverige till en viktig

och prioriterad marknad. Sverige var 2009 den nionde storsta exportmarknaden for skotsk maltwhisky.

Sé hir har Systembolagets forsiljning av whisky fran de storsta producentlinderna utvecklats de

senaste tio aren:

(TUSEN LITER)  SKOTSK BLENDED SKOTSK MALT- KANADENSISK IRLANDSK BLENDED IRLANDSK MALT-  AMERIKANSK

WHISKY WHISKY WHISKY WHISKEY WHISKEY WHISKEY
2001 4386 675 2351 402 14 247
201 3779 1058 1598 678 20 226
FORANDRING -14% +57 % -32% +69 % +43% -8%

KALLA: SYSTEMBOLAGET

Samtidigt som intresset for skotsk maltwhisky har 6kat har intresset for whisky fran nya produ-

centlander okat pd senare ar, &ven om volymerna fortfarande ofta ar sma. Sa hir har Systembolagets

forsiljning av whisky fran andra lander utvecklats de senaste fem aren:

(LITER) AUSTRALIEN DANMARK FINLAND FRANKRIKE INDIEN JAPAN SVERIGE TJECKIEN
2007 106 102 99 6136 16 089
2008 17 69 316 10788 45131
2009 15 67 356 12934 59 219
2010 40 7 47 9477 614 12 698 7244
201 n 60 40 4803 231 21864 70321 15

KALLA: SYSTEMBOLAGET
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I takt med att nya whiskydestillerier startas okar
mojligheterna for whiskyentusiaster att delta i
upplevelser. Flera destillerier erbjuder paketerade
utbildningar i att destillera whisky. Destillerier
byggs ocksa i storre utstrickning med tanke pa
att kunna ta emot besokare. Den storsta satsnin-
gen gor Mackmyra i form av en whiskyby, dar
man planerar att visa upp alla steg av whisky-
produktion.

Nedan visar vi siffror som ger en uppfattning
om antalet whiskyentusiaster och om intresset

for olika typer av upplevelser:

ANTAL
UPPLAGA AV TIDNINGEN "ALLT OM WHISKY” 20000
FATAGARE MACKMYRA 10000
REGISTRERADE MEDLEMMAR PA WHISKYFORUM.SE 3800
WHISKYKLUBBAR SOM
NORDIC WHISKY CAPITAL IDENTIFIERAT 429
MEDLEMMAR | WHISKYKLUBBARNA OVAN 11033

Aven producentmarknaden vaxer snabbt. Nya
destillerier startas och Mackmyra mer an tre-
dubblade sin kapacitet i slutet av 2011 nar man
borjade producera i sitt nya destilleri i Mack-
myra whiskyby. Nedan visar vi utvecklingen av
nya destillerier i Sverige och den resulterande 6k-
ningen i arlig produktionskapacitet. Observera

att Mackmyra fran 2011 driver tva destillerier.

ANTAL PRODUCERANDE = PRODUKTIONSKAPACITET

DESTILLERIER (LITER REN ALKOHOL)
2009 4 242000
2010 7 392000
201 8 892000
2012 (PLANERADE) 1" 1247000

KALLA: NORDIC WHISKY CAPITAL

DEN GLOBALA WHISKYMARKNADEN

Maltwhiskyforsiljningen vixer snabbt dven globalt,
bade pa flera etablerade marknader och pa nya
marknader. Snabbt vixande marknader ar till ex-
empel Kina och Indien. P4 nya marknader vaxer
aven forsiljningen av blended whisky snabbt.
Efterfragan inom blendwhiskyns premiumsegment
vaxer sarskilt snabbt pa de nya marknaderna.
The International Wine & Spirit Research
(twsr) forutspdr i sin rapport »Global Market
Review of Malt Whisky« fran 2011 en »mycket
positiv« langsiktig utveckling. 1wsr beraknar att
en stor del av maltwhiskyns tillvixt kommer att
ske pa nya marknader, liksom den kommer att
gora for blended whisky. Nedan visar vi 1wsRr:s
prognostiserade forsaljningsokning av maltwhisky

fran 2009 till 2015.

GLOBALT KINA INDIEN

15% 14 % 199 %

KALLA: THE INTERNATIONAL WINE & SPIRIT RESEARCH

Forsaljningsutvecklingen for skotsk whisky ger
en uppfattning om marknadens totala storlek

och utveckling:

(MILJONER LITERREN ALKOHOL)  BUTELJERAD BUTELJERAD

BLEND MALT
2000 229 15
2010 241 35
FORANDRING +5% +133%

KALLA: SCOTCH WHISKY ASSOCIATION

For det forsta halvaret 2011 gick den totala expor-
ten av skotsk whisky upp med 22 % jamf6rt med

samma period 20710.



TRENDER
Trend 1: Nya whiskyproducerande lander

En trend som inte dr begransad till Sverige dr nya
destillerier. Det startas nya destillerier 6ver hela
varlden. Under de senaste tio dren har det startats
ett stort antal destillerier globalt och takten har
okat under senare dr. Listan 6ver lander med nya
whiskydestillerier kan goras lang.

Utmirkande for varldens nya whiskydestille-
rier ar att de oftast ar vasentligt mindre an Mack-
myra och Box Destilleri. Manga har en kapacitet
pd ungefar en tiondel av Mackmyras, som i sin
tur har en kapacitet som ir en tiondel av ett
normalstort skotskt destilleri. Ett annat utmar-
kande drag hos destillerierna i nya whiskylander
ar nya innovativa forsaljningsmetoder, som ofta
kombinerar whiskyférsaljning med upplevelser.

Ett intressant exempel ar Australien dér det,
framfor allt pa Tasmanien, kan sigas ha uppstatt
ett whiskykluster med en handfull destillerier.
Ett annat ar Taiwan dar den unga whiskyn
Kavalan pa senare tid fitt ett rykte om att halla
mycket hog kvalitet. Pa grund av stort fokus pa
de asiatiska marknaderna ar dock saval austra-
liensisk som taiwanesisk whisky relativt svar att

hitta i Europa.

Trend 2: Genombrott for »udda« whiskylinder

Pa senare ar har ocksa forsiljningen av malt-
whisky okat kraftigt frin linder som linge har
producerat whisky men som tidigare inte har
natt ut i varlden. Det giller frimst Japan men
ocksa Indien och irlindsk maltwhisky. Sarskilt
Japan har fitt stort erkdnnande for sin hoga
kvalitet.

N

g

Trend 3: Ung whisky

Ytterligare en tydlig trend dr forsiljning av ung
maltwhisky. For nystartade destillerier ar det en
nddvindighet for att sa snabbt som mojligt fa ut
sin whisky pa marknaden. For etablerade destille-
rier kan det handla bide om ekonomin i att inte
behova lagra sd linge och om att man helt enkelt
inte har tillrackligt stora lager av dldre whisky.
Ofta siljs ung whisky utan aldersangivelse, »No Age

Statement (NAS)«.

Trend 4: Lagring pd smd fat

Inom produktionen av whisky ar den okade an-
vindningen av sma fat tydlig. Sma fat gor att
whiskyn mognar snabbare och dérfor anvinder
manga nystartade destillerier denna typ av fat
for att fortare kunna silja »fardiglagrad« whisky.
Mindre fat anvinds ocksa i 6kande utstrickning
av etablerade skotska destillerier, aven om dessa
ar mer traditionsbundna. Ett exempel ar Laph-
roaig Quarter Cask, som slutlagras pd mindre
fat. Det sigs ocksa att man i Skottland i storre
utstrackning an tidigare anvander 200 liter stora
bourbon barrels i stéllet for att bygga om dem
till Hogsheads pa 250 liter. Mindre fat gor vis-
serligen att whiskyn mognar snabbare men ar

vasentligt dyrare per liter.

Trend S: Premiumisering

Premiumisering innebar att konsumtionen ror
sig fran »standardprodukter« till »premiumpro-
dukter«. Inom whiskybranschen ar premiumi-
sering en tydlig trend, till exempel 6kar vardet
av den skotska whiskyexporten snabbare an
volymen. Konsumenter koper blended whisky 1
premiumsegmentet i stallet for standardblends,
man dricker maltwhisky i stéllet f6r blended
whisky och man viljer dyr maltwhisky i storre

utstrackning an tidigare.




Samtliga dessa trender kan vara positiva for Nordic Whisky Capital och skapar nya affarsmojligheter.

Bade 6kningen av antalet whiskyproducerande linder och den 6kade spridningen av whisky frin

tidigare »udda« lander 6ppnar affarsmojligheter i Sverige. Varefter acceptansen okar for whisky frin nya

producentlinder 6kar mojligheterna att exportera svensk whisky. Med ett storre antal whiskymarken

pa marknaden 6kar ocksd mojlig-heterna for nytankande affarsidéer i importledet.

FOLJANDE CITAT GER EN BILD AV MARKNADEN | DAG OCH FORVANTNINGARNA PA FRAMTIDEN:

Is the world of whisky set for its own
version of New World Wines? With
shortage of Scotch coupled with an
ever-improving quality of whisky from
elsewhere in the world, this may well
be the case.

DOMINIC ROSKROW
Whisky writer

In most geographic locations, we see
malt Scotch growing at a faster rate
than blends. The trend would be even
more marked if the major producers
had not, for reasons of financial pru-
dence, declined to invest in maturing
stocks of new malts. The problem is
not one of demand, but of supply.

NICHOLAS MORGAN
Diageo marketing director — malt whisky

We’re confident that consumers will
continue to premiumise in the longer
term and this therefore remains a
strategic area of focus for us.

KEN ROBERTSON
Corporate relations director Diageo

Swedish whisky - so far exclusively
from the Mackmyra distillery,
although more Swedish whiskies are
imminent — has caused a sensation
since the first Mackmyra Preludium
releases burst onto the scene to general
euphoria in 2006. This is a category
with real momentum.

THE WHISKY EXCHANGE HEMSIDA

But, we are in the infancy of something
truly amazing — across the globe. If you
think there are a lot of craft distillers
making whisky now, you just wait an-
other decade or two. 'm sure it will be
the biggest phenomenon of my lifetime.

JOHN HANSELL
Editor of Malt Advocate

While many attempts have been made
to cause more rapid aging, the advent
of small-barrel maturation represents
the first credible answer to this situa-
tion. The use of non-traditional barrel
sizes will become commonplace in the
maturation of micro-distilled whiskey.

DAVE PICKERELL
Former master distiller Maker’s Mark
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There is one word that better than any
other depicts the Scotch blended market
today and that is ‘premiumisation’.
What that basically means is that you
build more into a brand qualitywise,

or in terms of image (or even both),
allowing customers to be charged more.

MALT WHISKY YEARBOOK 2008

Established distilleries, long dependant
on the adage that older is better, began
to release whisky with No Age Statement
to relieve pressure on the diminishing
volume of mature stock by using younger
liquid.

MALT ADVOCATE 2010

Konsumenterna efterfragar i 6kad ut-
strackning varor och tjanster som ger
en upplevelse,girna en ny upplevelse.
Det ar inte bara produktens eller
tjanstens pris och kvalitet som har
betydelse. Mervirdet i form av aktivitet,
berittelse, mening, attraktivitet eller
identitetsskapande blir allt viktigare.

SYSTEMBOLAGET

Lanseringsplan for 2012



BOLAGETS VERKSAMHET

AFFARSIDE

Nordic Whisky Capitals affdrsidé ar att investera
1 whiskyrelaterade foretag, eller andra whiskyrela-
terade tillgangar, i Sverige och ovriga Norden eller
med kopplingar till Norden.

Vi ser en stor potential i att utveckla stabila och
l6nsamma foretag i whiskybranschen. Férutom
den finansiella investeringen bidrar Bolaget ocksa
med kunskap om branschen, affarserfarenhet
och erfarenhet av finansieringslosningar.

Aven om Nordic Whisky Capital frimst inves-
terar i nordiska verksamheter sa ar whiskybran-
schen global. For att kunna véxa till livskraftiga
foretag kommer flera av véra portfdljbolag att ha
internationell verksamhet. Vi kan ocksa investera
i utlindska bolag med produkter eller tjanster
dmnade for Norden, eller i utlindska bolag med

potential fér nira samarbeten med nordiska bolag.

VISION

Nordic Whisky Capital ska vara den ledande inves-
teraren inom den del av whiskybranschen i Sverige

som riktar sig mot specifikt whiskyintresserade.

Att vara den ledande investeraren innebar att
Nordic Whisky Capital ska spela en central roll
1 utvecklingen av branschen. Bolaget ska ocksé
ha tillgdng till den mest heltdckande kompeten-
sen och ha den storsta kunskapen om vér del av
branschen. Vi ska vara en stor investerare men
inte nodvandigtvis den storsta.

Det segment av whiskybranschen som riktar
sig mot specifikt whiskyintresserade, premium-

segmentet, vixer snabbt, bade i Sverige och i
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ovriga varlden. Premiumsegmentet bestar av
kopstarka konsumenter med ett stort whisky-
intresse vilket leder till en hog efterfrigan samt

hoga marginaler.

MAL
Nordic Whisky Capitals genomsnittliga drliga av-
kastning pad totalt kapital ska éverstiga 10 9.

Avkastningen beridknas med hinsyn tagen till
verkligt varde pd investeringarna. Vi berdknade
ursprungligen att na detta mél frin och med 2012
men redan under Bolagets andra verksamhetsar,
2009, uppnaddes en avkastning pd 12 % och 2011

var avkastningen 29 %.

STRATEGI

Nordic Whisky Capital investerar i en enda
bransch, whiskybranschen. Vi kan lagga all
energi pa att utveckla vir kunskap om branschen
och pd att f6lja foretagen i branschen. Med vér
overblick och detaljkunskap kan vi bedéma vilka
foretag som har bist potential och ge bista
mojliga stod till de bolag som vi engagerar oss i.

Bolaget investerar frimst pa tre olika satt:

- Nordic Whisky Capital gor rent finansiella
investeringar i etablerade foretag dar vi inte

alls ar aktiva.

- Nordic Whisky Capital investerar i foretag
som startats och drivs av en eller flera grun-
dare. Foretagen ér i varierande grad etablerade
och stabila. Vi engagerar oss i viss utstrackning

i bolagen, till exempel som styrelseledamoter.

- Nordic Whisky Capital bidrar till att starta
nya foretag. Det finns dock alltid en eller flera
externa nyckelpersoner som driver foretagen.
Det kravs ett stort engagemang fran oss men vi

ar inte aktiva i den lopande driften av bolagen.

Efter fyra drs verksamhet kan vi konstatera att
Bolagets affarsidé och strategi fungerar val. Vi har
kartlagt marknaden inom vart segment av whis-
kybranschen och kan idag havda att ingen annan
har samma detaljkunskap om detta segment.
Vi har ocksé analyserat hela naringskedjan for
whisky i Sverige, allt frin destillerier till tidskrifter
och ekfat. Nordic Whisky Capital ar i dag ett
etablerat och respekterat namn i whiskysverige.
Vid analys av potentiella investeringsobjekt
ar det oerhort virdefullt att kunna sitta det
aktuella foretaget i ett ssammanhang, att se hur
verksamheten passar in pa marknaden och vilka
utvecklingsmojligheter det har. I och med att vi
kanner till i princip alla foretag, och personer,
som finns i den del av whiskybranschen som
vi inriktar oss pa kan vi ocksd pa mycket goda
grunder bedoma foretagaren sjalv och aven iden-
tifiera samarbetsmojligheter inom branschen.
Vir affarsmassighet och var fokusering pa lon-
samhet har visat sig vara mycket vardefullt i en
bransch dir manga foretagare drivs av ett intresse
for produkten snarare an av affirsmassighet.
Dels har foretagare i potentiella investerings-
objekt sett ett stort virde i detta men ocksa
samarbetspartner och kreditgivare. Branschkun-
skap, marknadsforing och finansiering ar de tre
omrdden dar vir erfarenhet och kompetens har

varit av storst varde.
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INVESTERINGSPOLICY

1. Bolaget skall enbart investera i tillgingar
och verksamheter i Sverige och 6vriga Norden

eller med kopplingar till Norden.

2. Ingen enskild investering skall utgora mer an
50 % av portfoljen. Ambitionen ar att justera
ned den till 25 % sa snart som mojligt.

3. Bolaget har inga faststillda krav pd en undre
eller 6vre grians pa agarandel i portfoljbolag.

4. Andelen investeringar i nystartade verksam-

heter skall inte 6verstiga 50 %.

5. Andelen realiserbara tillgangar skall

overstiga 15 %.

6. Bolaget skall strava efter att sprida investering-
arna mellan flera olika verksamhetsomraden,
till exempel produktion, handel, upplevelse-

industri och varumarken.

AFFARSMODELL

Nordic Whisky Capitals affirsmodell bygger framst
pa avkastning pa investeringar men intakter kan

ocksa komma fran ersattningar for tjnster.

Avkastning pd investeringar

- Virdeokning pa portfoljbolag och andra tillgingar
- Forsaljning av aktier och andra tillgangar

- Utdelningar

- Rinteintikter

- Rorelsevinster

Ersdttning for tiganster

- Provisioner

- Konsultarvoden



LANGSIKTIG UTVECKLING

Nordic Whisky Capitals affarsidé ar att investera
i whiskyrelaterade foretag, eller andra whiskyre-
laterade tillgdngar, i Sverige och 6vriga Norden
eller med kopplingar till Norden. Begrinsningen
till frimst Sverige, men ocksa i viss utstrickning
ovriga Norden, innebar att Bolaget investerar i
verksamheter med koppling till en marknad som
vi har mycket goda kunskaper om. Det minskar
riskerna.

Begransningen till nordiska kopplingar finns
allesa dar for att minska risken, inte for att poten-
tialen saknas utanfoér Norden. Varefter Nordic
Whisky Capital bygger upp sin kunskap om den
globala whiskymarknaden kan vir affarsidé ut-

vidgas till verksamheter utan nordiska kopplingar.
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En annan tankbar utveckling ar att bredda
investeringarna till andra spritdrycker an whisky,
till exempel rom och tequila. Bolaget ser dock
premiumsegmenten och inriktningen pa specifikt
intresserade konsumenter som en permanent
begrinsning,.

Begransningen till nordiska kopplingar innebar
inom en 6verskadlig framtid ingen begrinsning
for Nordic Whisky Capitals tillvaxt. Det finns man-
ga investeringsobjekt med stora utvecklingsmojlig-
heter inom vara avgransningar. Kapitaltillgangen
kommer sannolikt att vara en storre begrinsning
an bristen pd investeringsobjekt. Att utvidga inves-
teringarna till nya marknader och nya produkter
skulle darfor vara ett satt att 6ka potentialen, inte

ett satt att hantera brist pd investeringsobjekt.




GENOMFORDA INVESTERINGAR

Den 31 december 2011 hade Nordic Whisky

Capital gjort fyra stycken investeringar:

INVESTERING INVESTERAT BELOPP
BOX DESTILLERI AB 3267109
MACKMYRA SVENSK WHISKY AB 1091692
WHISKY PA FAT (INKLUSIVE EKFAT) 256 373
BUTELJERAD WHISKY | BEGRANSADE UPPLAGOR 75334
TOTALT 4690508

BOX DESTILLERI AB

Nordic Whisky Capital ager 11 procent av kapi-
talet och 12 procent av rosterna i Box Destilleri
AB. Detta gor Nordic Whisky Capital till nast
storsta agare 1 bolaget. Baserat pd handelskursen
pa Alternativa aktiemarknaden i december 2011
var overvardet pd innehavet i Box cirka 2 390 coo
kronor jamfort med bokfort varde.

Box ér for narvarande den nist storsta whisky-
producenten i Sverige, efter Mackmyra. Destil-
leriet har en produktionskapacitet pa drygt
100 ooo liter ren alkohol per ir. Med sma till-
laggsinvesteringar kan kapaciteten flerdubblas.
Box har ungefir 650 aktiedgare och under sep-
tember 2011 paborjades handel med Box aktie
pa Alternativa aktiemarknaden.

Varumirket Box Whisky ska byggas pa 6ppen-
het och dialog med kunder och partners och
malet ar att skapa en position som auktoritet pa
omradet maltwhisky. Destilleriet ar inrymt i ett
gammalt kraftverk vackert beliget vid Anger-
manilvens strand utanfér Kramfors. Det togs i
bruk under hosten 2010 och det nydestillat man
producerat har redan fatt fantastiska vitsord.
Nordic Whisky Capital tar en aktiv roll i saval
organisationsuppbyggnad och ekonomistyrning
som marknadsarbete. P4 drsstimman i mars

2011 valdes Hikan Jarskog till styrelseordforan-
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de i bolaget. Hikan Jarskog fungerade tidigare
som tillforordnad ekonomichef och Lars Ragna
har fungerat som tillférordnad marknadschef.
Nordic Whisky Capital var ocksa radgivare vid
Box fulltecknade nyemission 2011.
Whiskyproduktion ar en lingsiktig verksam-
het och Nordic Whisky Capitals engagemang i
Box Destilleri ar langsiktigt, i enlighet med den
uttalade strategin i var affarsplan. I den planerade
nyemissionen 2012 avser vi att teckna minst mot-

svarande var dgarandel.

MACKMYRA SVENSK WHISKY AB

Nordic Whisky Capital ar, utanfor grundargrup-
pen, formodligen en av de storre aktiedgarna i
Mackmyra Svensk Whisky aB. Baserat pa handels-
kursen pa First North den sista december 2011

ar Nordic Whisky Capitals virdet pa innehavet i
Mackmyra cirka 125 0oo kronor ligre dn bokfort
varde. Investeringen i Mackmyra ér en finansiell
investering och vi dr inte aktivt engagerade 1
bolaget.

I december 2011 noterades Mackmyra pa
NAspAQ oMx First North med sikte pa att byta till
NAsDAQ oMx Stockholm inom ndgra ar. Infér no-
teringen genomforde Mackmyra en nyemission
som gav bolaget 3 ooo nya aktieadgare. Nordic
Whisky Capital valde att inte teckna nagra aktier
i nyemissionen men har efter noteringen kopt yt-
terligare aktier, vasentligt under emissionskursen.

Mackmyra, som grundades i slutet av 9o-talet,
var forst i Sverige med att tillverka maltwhisky i
storre skala. Man har genom nya idéer for mark-
nadsforing och férsiljning gjort att svensk whisky
saljs pa helt andra satt dn skotsk whisky. Framfor
allt ar det forsiljning av destillat pa fat som varit
banbrytande. Foretaget ar sedan flera ar 16nsamt

och lamnar en mindre utdelning,




Det senaste dret har omfattande satsningar pa en
internationell expansion genomforts och produk-
tionskapaciteten fyrdubblas genom bygget av ett
helt nytt destilleri som invigdes i december 2011.
Vi bedémer att bolaget ér valskott och har int-
ressanta framtidsplaner. Vi forutser en fortsatt god
utveckling for bolaget dven om resultatet sanno-

likt kommer att pressas under de nirmaste aren.

WHISKY PA FAT

Under 2011 startade Nordic Whisky Capital en
ny verksamhet i egen regi. Affarsidén ar att kopa
nydestillat fran i forsta hand svenska destillerier,
i andra hand nordiska och i tredje hand fran
ovriga varlden men déd enbart om det finns en
koppling till Norden och nordisk whisky. Lag-
ring sker pa egna fat i hyrda lager, framst pa det
destilleri som producerat spriten.

Bolaget ska striva efter att inte konkurrera
med de destillerier som det koper sprit fran. Malet
ar att lagra pa sa satt att det ger mojlighet att silja
whisky, buteljerad eller pa annat satt, som destil-
lerierna inte sjilva siljer.

Det finns god potential om svensk whisky
blir etablerat som ett begrepp. Vi har chansen att
tidigt komma in och dirmed képa fat som med
tiden blir unika.

Ett avtal har tecknats med Box Destilleri om
leverans av destillat i storre miangder under fem ar.
Verksamheten drivs tills vidare i egen regi men vi
planerar att hitta en samarbetspartner for att driva
det bolag som da bildas specifikt for denna affar.

BUTELJERAD WHISKY I

BEGRANSADE UPPLAGOR

Bolaget har gjort mindre investeringar i butelje-
rad whisky i begrinsade upplagor. Aldre whisky
i begrinsade upplagor har under en langre tid
visat en mycket god vardeutveckling. For denna
verksamhet foljer vi ett antal investeringsregler

som framst syftar till att begriansa riskerna.
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AGENTUR FOR EKFAT

I takt med att de svenska destillerierna blivit fler
har ocksa deras behov av insatsvaror till produk-
tionen okat. Da upp till tvd tredjedelar av den
fardiga whiskyns smak och karaktar sags komma
fran fatet den har lagrats pa ar naturligtvis till-
gingen pa ekfat en central fraga for destillerierna.
Samtliga destillerier lagrar dessutom en ansenlig
del av produktionen pa sma specialbyggda fat vilket
gor behovet av tunnbinderikompetens extra stort.

Detta har snabbt kommit att bli ett huvudbry
for de svenska destillerierna. Pa den svenska mark-
naden finns bara en tillverkare av fat, Thorslund-
kagge, med en hog kvalitet pa arbetet men ocksd
mycket hoga priser, relativt langa leveranstider
och en produktionskapacitet som inte ricker for
de svenska destilleriernas behov. Destillerierna ar
darfor hinvisade till att leta efter tunnbinderitjans-
ter pa den internationella marknaden.

Nordic Whisky Capital slot nyligen ett avtal
om att representera ett storre tyskt tunnbinderi pa
den svenska marknaden. Wilhelm Eder GmbH,
som har sin produktion i Bad Diirkheim i néarhe-
ten av Frankfurt, dgnar sig dt savil formedling av
anvinda fat som ombyggnation och nyproduktion
och arbetar sedan flera ar som leverantér till den
stora dryckesindustrin pa kontinenten. Foretaget
har ocksa levererat fat till bade ett svenskt och ett
danskt whiskydestilleri, med nojda kunder som
resultat. Detta samarbete gor att vi kommer att
kunna forse de svenska destillerierna, inte bara
med rikeigt bra fat till konkurrenskraftiga priser
och med rimliga leveranstider, utan dven med en
gedigen kunskap om fatlagring och hur valet av
fat- och ektyp paverkar lagringsprocessen.

Vi bedomer att den svenska marknaden f6r
fat for lagring av whisky inom kort kommer att

vara vard cirka 20 miljoner kronor érligen.



FRAMTIDEN

PLANERADE TILLAGGSINVESTERINGAR
OCH NYA INVESTERINGAR

Vi planerar att gora foljande tillaggsinvesteringar:

- Under forutsittning att Box utvecklas som
planerat avser vi att teckna aktier, minst
motsvarar var dgarandel i den under 2012

planerade nyemissionen.

- Om vi bedomer varderingen av Mackmyra
som attraktiv avser Nordic Whisky Capital
att oka sitt innehav.

- Fortsatt investering i lager av buteljerad

whisky i begransade upplagor.

- Arliga investeringar i whisky p4 fat.

Forutom de planerade tilliggsinvesteringarna
hér intill arbetar vi med ett antal nya potentiella
investeringsmojligheter. Dessutom foljer vi ett
stort antal andra foretag och projekt. Vissa av de
mojliga investeringar som vi arbetar med ar i ett
tidigt skede av utvecklingen. I andra fall ligger
ett investeringsbeslut narmare i tiden.

Vi har ocksa ett antal egenutvecklade affirs-
idéer dér vi forsoker hitta en lamplig entrepre-

nor att samarbeta med.

POTENTIELLA INVESTERINGAR

Nordic Whisky Capital har mycket ingdende kartlagt branschen och identifierat potentiella

investeringsobjekt. Listan nedan 6ver potentiella investeringar for bolaget ar inte komplett och

de olika typerna av foretag kan ocksd kombineras pa manga olika satt.

TYP AV FORETAG VERKSAMHET

ANTAL FORETAG | SVERIGE

BORSNOTERADE DESTILLERIER
PRODUCERANDE DESTILLERIER
PLANERADE DESTILLERIER

MIKRODESTILLERIER

Driver ett eller flera whiskydestillerier 1
Driver ett eller flera whiskydestillerier 4
Planerar eller projekterar whiskydestilleri 5

Destillerar, eller kan destillera, whisky som en del av

verksambeten, i kombination med annan spritdestillering. 5

OBEROENDE BUTELJERARE

Buteljering under egna varumdrken

av svensk eller utlindsk whisky. 8
VARUMARKEN Forsiljning av egen blended whisky eller blended malt. 3
IMPORTORER Importerar whisky som agenter for antingen

destillerier eller utlindska oberoende buteljerare. 7

UPPLEVELSEFORETAG

Arrangerar whiskyprovningar, whiskyresor, whiskyutbildningar,

destilleribesok, siljer whiskyprylar med mera. 50+

LEVERANTORER TILL
FORETAG | BRANSCHEN

Tunnbinderier, malterier, buteljeringsforetag, design och

tillverkning av etiketter, flaskor och andra typer av forpackningar,

tillverkare av profilprodukter, marknadsforingstjanster. 10+
PUBLIKATIONER Utgivning av tidningar eller bocker 6
WHISKYMASSOR Arrangerar whiskymdssor 5

SCENARIO FOR FRAMTIDA UTVECKLING

Visionen ér att Nordic Whisky Capital ska vixa
och bli den ledande investeraren inom den del
av whiskybranschen i Sverige som riktar sig mot
specifikt whiskyintresserade och spela en central
roll i utvecklingen av den delen av branschen.
Nordic Whisky Capital ar ett investmentbolag
med langsiktig syn pa savil investeringar som pa
det egna bolaget. Vi dr inte tvingade att snabbt
investera, vaxa och realisera investeringarna sa
snabbt som mdjligt. Vi har mojlighet att invinta
ratt marknadslage och att utan stress hitta ratt
investeringsobjekt. Men dven om vi ser det som
viktigt att »vaga« vanta och siga nej till erbjudan-
den som inte héller mattet sd ska vi hela tiden satta
press pa oss sjilva att driva bra affirer till avslut.
Nedan visar vi utfallet for verksamheten for
2008 till 2011 samt ett tinkbart scenario for den

framtida utvecklingen:

TOTAL INVESTERINGSVOLYM | MILJONER KRONOR

INVESTERINGAR 2008 2009 2010 2011 2013 2015

1STORRE INVESTERING

| DESTILLERI 17 33 45 5.6
1-2 MINDRE INVESTERINGAR

| DESTILLERIER 02 04 08 11 12 2-4
1-2 LEVERANTORER AV

PRODUKTER ELLER

TJANSTER TILL BRANSCHEN -2 2-4
WHISKY PA FAT OCH

BUTELJERAD WHISKY 1 01 03 12 3-5
OVRIGA INVESTERINGAR 3-6 8-
TOTALT 0,2 0,4 2,6 4,7 10-17 20-30
KOSTNADSSTRUKTUR

Bolagets kostnader ska sta i rimlig proportion
till forvaltat kapital och Bolaget ska inte dra pé
sig stora underskott. Vi har hard kostnadskont-
roll. Forvaltningskostnaderna i Nordic Whisky
Capital ska, pa drsbasis, inte overstiga 5 % av det
genomsnittliga substansvirdet i bolaget.

INVESTERINGAR OCH KAPITALBEHOV

Under aren 2012 och 2013 har styrelsen beslutat
om ett scenario fOr investeringar pa cirka atta

miljoner kronor, varav cirka tre miljoner i den
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befintliga portfoljen. Inriknat forvaltningskost-
nader och befintlig kassa ger det ett kapitalbehov
pa cirka 7,5 miljoner kronor. Nyemissionen och en
forsiktig belaning ger detta investeringsutrymme.
Samtidigt ar Nordic Whisky Capitals verk-
samhet inte helt beroende av kapitaltillskott av
en viss storlek. Om kapitaltillskottet blir storre
eller mindre dn berdknat har Bolaget mojlighet
att anpassa storleken pa investeringarna bade
uppit och nedat. Ett storre kapitaltillskott ger
mojlighet att expandera i takt med den svenska
whiskybranschen och sinker de procentuella
forvaltningskostnaderna. Ett mindre kapital-
tillskott ar dock inte pd nagot satt ett hot mot
Bolagets framtid. Redan beslutade investeringar
och foérvaltningskostnader for det nirmaste aret

ryms inom i dag sikrad finansiering,

FINANSIERING
Nuvarande finansiering

For nirvarande finansieras Bolaget helt genom
eget kapital. Aktiekapitalet ir den 31 december
2011 4 or17 750 kronor och det egna kapitalet

6 o13 378 kronor.

Framtida finansiering

Det framtida kapitalbehovet ar beroende av
investeringsmojligheterna. Bade tidpunkten f6r
behovet och kapitalbehovets storlek avgors av de
investeringsmojligheter som vi skapar.

Flera olika finansieringslosningar ar mojliga i
framtiden. Den huvudsakliga finansieringskallan
ska dock vara eget kapital. Det finansiella riskta-
gandet ska vara lagt. Bolagets strategi ar att vixa
gradvis med regelbundna avstimningstidpunkter.

For att finansiera det scenario for investering-
ar som styrelsen beslutat om genomfors forelig-
gande nyemission.

Aven om den huvudsakliga finansierings-
killan ska vara eget kapital planerar vi dven att
med ett begransat risktagande anvanda andra
finansieringsformer, till exempel: lan, konver-

tibla skuldebrev och aterinvesterade vinster.



FINANSIELL INFORMATION

Nedanstdende finansiella information ar baserad pa Bolagets reviderade drsredovisningar for

perioden 2008-2011, varav arsredovisningen 2011 ar bilagd i detta memorandum.

Bolagets drsredovisningar upprattades 2008-2010 i enlighet med arsredovisningslagen och BFNAR

2008:1 »Arsredovisning i mindre aktiebolag«. Sedan Bolaget under 2011 dndrats till publikt bolag

upprattades arsredovisningen 2011 i enlighet med drsredovisningslagen och Bokféringsnimndens

allmanna rdd. Ovriga redovisningsprinciper framgar av rsredovisningen.

RESULTATRAKNINGAR | SAMMANDRAG 2011 2010 2009 2007/2008
NETTOOMSATTNING 1447 639 628 740 - 10 000
RORELSENS KOSTNADER

UNDERKONSULTER -933100 -434 400 - -
OVRIGA EXTERNA KOSTNADER -677 025 272 951 47526 -38156
PERSONALKOSTNADER 28176 - - -
RORELSERESULTAT 190 662 -78 611 -47 526 -28156
FINANSIELLA POSTER 213 653 12 701 1670 2593
ARETS RESULTAT 22991 -65910 -45 856 -25563
BALANSRAKNINGAR | SAMMANDRAG 2011-12-31 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
TILLGANGAR

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 48743 - - -
FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 4375 951 2539 462 372320 111100
VARULAGER 282964 68795 64586 -
OVRIGA OMSATTNINGSTILLGANGAR 1502 750 1683277 540 974 365344
SUMMA TILLGANGAR 6210 408 4264534 977 880 476 444
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 6 013 378 3948 853 953 821 474 437
LANGFRISTIGA SKULDER - - - -
KORTFRISTIGA SKULDER 197 030 315 681 24 059 2007
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6210 408 4264534 977 880 476 444
NYCKELTAL 2011 2010 2009 2007/2008
NETTOOMSATTNING 1447 639 628 740 - 10 000
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER 22991 65910 -45 856 -25563
BALANSOMSLUTNING 6210 408 4264534 977 880 476 444
SOLIDITET 97 % 93% 98 % 100 %
BOKFORT SUBSTANSVARDE PER AKTIE 1,50 1,56 1,00 0,95
MARKNADSVARDERAT SUBSTANSVARDE PER AKTIE 2,06 1,86 112 0,90
AVKASTNING PA TOTALT KAPITAL 29% 22% 12 % NEG
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DEFINITIONER
Soliditet

Eget kapital dividerat med balansomslutningen.

Bokfort substansvdrde per aktie

Bokfort eget kapital dividerat med antalet aktier.

Marknadsvirderat substansvdrde per aktie

Bokfort eget kapital, justerat for marknadsvardet

pd innehaven, dividerat med antalet aktier.

Avkastning pa totalt kapital

Redovisat resultat, justerat f6r marknadsvirdet
pa innehaven, dividerat med genomsnittlig
balansomslutning. Foretagets mal for avkast-

ning pa totalt kapital ar minst 10 %, med hinsyn

tagen till verkligt varde pd investeringarna.
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INVESTERINGAR
Den 31 december 2011 hade Nordic Whisky

Capital gjort fyra stycken investeringar:

INVESTERING INVESTERAT BELOPP
BOX DESTILLERI AB 3267109
MACKMYRA SVENSK WHISKY AB 1091692
WHISKY PA FAT (INKLUSIVE EKFAT) 256 373
BUTELJERAD WHISKY | BEGRANSADE UPPLAGOR 75334
TOTALT 4690508




STYRELSE, ORGANISATION OCH REVISOR

STYRELSE

Nordic Whisky Capitals styrelse bestir av fem styrelseledamoéter utan suppleanter.
Styrelseledamdterna ar valda for tiden till och med arsstimman 2013. Styrelsen bestdr av de
fyra huvudigarna och en representant f6r den storste dgaren utanfor huvudagargruppen.

Innehav, som avser bide eget innehav och genom bolag, giller 2011-12-31.

ANDERS LARSSON

Styrelseordférande sedan 2012
Styrelseledamot 2007-2012

Fodd: 1964

Innehav: 255 ooo A-aktier, 100 coo B-aktier

Anders ér civilekonom med stor erfarenhet av finansiering och
foretagsoverlatelser. Med erfarenhet frin posten som vice vp
och finansdirektor for tva svenska borsnoterade bolag, forst
FastPartner och nu Ruric, ar han vil insatt i kapitalmarknaden
och dess noteringskrav, samt aven i riskkapitalverksamhet.
Anders dr medlem i ett antal bolagsstyrelser, dels som fore-

dragande och dels som ledamot.

TOMAS JANSON

Styrelseledamot sedan 2012
Styrelseordférande 2007-2012

Fodd: 1963

Innebav: 310 0coo A-aktier, 109 0oo B-aktier

Tomas har mer an 20 ars erfarenhet inom business controlling.
Han har arbetat i flera olika foretag med olika aspekter av det
omradet. Sedan 1997 ir han ekonomidirektor och medlem av
ledningsgruppen pa sBs Tv aB (Kanal § och Kanal 9). Han ér
dar ansvarig for optimeringen av vinsten och for kommunika-

tion med bolagets dgare. Han ar ledamot ett antal bolagsstyrelser.
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LARS RAGNA

Styrelseledamot sedan 2008
Fodd: 1963

Innehav: 155 ocoo a-aktier, 265 coo B-aktier

Lars har méangarig erfarenhet av marknadsforing, varumarken
och forsaljning. Efter nirmare femton ar med marknadsansvar
pa en rad tillverkande foretag driver han sedan atta ar tillbaka
en egen reklambyra, Grand Annonsbyra. Dar ar han vbp och
projektledare och jobbar med kommunikations- och siljstra-
tegier for foretag i vitt skilda branscher, med allt frin industri-

produktion till snabbrorliga konsumentprodukter.

ASE BACKVALL

Styrelseledamot sedan 2012
Fodd: 1969
Innebhav: o

Ase ir civilekonom med flerérig erfarenhet som business
controller och projektledare inom ekonomi/rt. Hon arbetar

nu inom oNE Nordic AB som verksamhetsutvecklare med fokus
pa eftektivisering och utveckling av administrativa processer
samt systemstod. Ase tilltridde som styrelseledamot i Nordic
Whisky Capital i mars 2012.

HAKAN JARSKOG

Styrelseledamot och v sedan 2007
Fodd: 1962
Innehav: 310 coo a-aktier, 348 o15 B-aktier

Hiékan ar civilekonom med bakgrund som revisor. Han har
darefter i manga ar drivit ett konsultbolag inom smaforetags-
utveckling, finansiell styrning och kontroll samt due diligence-
granskningar. Han arbetar sedan bolaget grundades 2007 som
vD for Nordic Whisky Capital och ér styrelseordférande i

Box Destilleri aB.
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OPERATIV ORGANISATION

Nordic Whisky Capital ligger pa Kungsholmen i
Stockholm. Bolaget hyr ett fullt utrustat kontor
samt en lagerlokal av Jarskog Forvaltning .
Hyresersattningen berdknas for den faktiska

tid som vp arbetat for Nordic Whisky Capital.
Det ar en praktisk, billig och stabil 16sning av
lokalfragan. For 2011 uppgick hyresersittningen
till 49 660 kronor.

Eftersom Nordic Whisky Capital inte sjilva
driver verksamhet utan frimst investerar i ro-
relsedrivande bolag kan den operativa organisa-
tionen héllas mycket liten. Tvd personer arbetar
permanent i Bolaget, Hakan Jarskog (vp) och
Lars Ragnd. Bida tva ar huvudigare i Bolaget
och arbetar deltid. De har mojlighet att med stor
flexibilitet avsitta den tid som behovs f6r Nordic
Whisky Capital. Genom den flexibiliteten i
arbetstid kan Bolaget vixa utan att riskera att
fastna i hoga fasta kostnader.

Ovriga huvudagare ar aktiva och utfor speci-
fika arbetsinsatser. Vi har ocksé vid behov anlitat
aktiedgare och andra till Bolaget nirstaende per-
soner for specifika uppgifter. I framtiden hoppas
vi att kunna dra nytta av nya aktiedgare i storre
eller mindre utstrackning,.

Bade Hikan Jarskog och Lars Ragna har
mojlighet att avsitta mer tid for arbete i Nordic
Whisky Capital. Bolaget har ocksa tillgang till
andra personer for arbetsinsatser. Detta gor att
brist pa personella resurser inte kommer att
utgora nagon begrinsning for Bolagets fortsatta

tillvaxt.

REVISOR

Johan Pharmanson, auktoriserad revisor pa Bpo,

ar revisor 1 Bolaget.

N

g

ERSATTNINGAR TILL STYRELSELEDAMOTER,
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH OVRIG
PERSONAL

Till styrelsen utgar ersittning enligt beslut pa
arsstamma. Vid arsstimman 2011 beslutades att
styrelsearvodet faststalls till ett halvt basbelopp
per ledamot och att inget styrelsearvode utgar
till vo.

Bolaget har inga anstéllda. Ersattningar till
vD och nérstdende (frimst Lars Ragna) regleras
i Bolagets ersattningspolicy enligt foljande:

”vp ar inte anstilld utan ersitts med timar-
vode mot faktura. Timarvodet bestims drligen
av styrelsen. Timarvode utgar for all nedlagd tid
for Nordic Whisky Capital, minskat med even-
tuella styrelsearvoden fran dgda bolag och andra
arvoden som vD uppburit genom sin tjanst i
Bolaget. Ersittning for intiktsgenererande kon-
sultuppdrag hanteras separat.

vD har mojlighet att anlita narstaende for
arbete for Nordic Whisky Capital. Samma tim-
arvode utgdr dd som for vo. Ersdttning for
intaktsgenererande konsultuppdrag hanteras
separat.”

For 2011 har styrelsen bestimt timarvodet
till 700 kronor.

Den totala ersittningen till verkstallande
direktdren for 2011 uppgick till 687 600 kronor,
varav 464 8oo kronor avsag intiktsgenererande
konsultuppdrag.

Den totala ersittningen till 6vriga huvud-
agare/styrelseledamoter (exklusive styrelsearvo-
den) f6r 2011 uppgick till 405 600 kronor, varav
386 ooo kronor avsag intiktsgenererande kon-
sultuppdrag.

Utfirdade optionsratter ger ritt for vp att
under perioden 2014-09-01 — 2014-09-30 nyteck-

na 72 000 aktier, serie B, for 1 krona per aktie.




AKTIE OCH AGARE

AKTIER OCH AKTIEKAPITAL

Totalt aktiekapital fore foretridesemissionen, ar 4 ory 750 kronor fordelat pa 1 030 ooo aktier av

serie A och 2 987 750 aktier av serie B. Aktiernas kvotvirde ar 1 krona per aktie. En aktie av serie a

ger ratt till tio roster och en aktie av serie B ger ritt till en rost. Aktierna ar kontoférda av Euroclear

Sweden AB. 1SIN-kod ar SE0004390771 for a-aktierna och sE0004390789 for B-aktierna.

Sedan Bolaget bildades har aktiekapitalet forandrats enligt nedanstidende tabell:

AR TRANSAKTION KVOT- EMMISIONS- FORANDRING TOTALT ANTAL VARAV VARAV BKNING AV TOTALT

VARDE KURS ANTAL AKTIER

AKTIER SERIEA SERIEB AKTIEKAPITALET AKTIEKAPITAL

2007 BOLAGETS

BILDANDE 1 1,00 500 000 500000 500 000 0 500 000 500 000
2008 NYEMISSION 1 1,00 360000 860000 860000 0 360000 860 000
2009 NYEMISSION 1 1,10 90000 950000 950000 0 90000 950 000
2010 NYEMISSION 1 2,00 1580 000 2530000 1030000 1500000 1580000 2530000
2011 NYEMISSION 1 1,40 1487750 4017750 1030000 2987750 1487750 4017750
2012 FORELIGGANDE

NYEMISSION 1 1,90 3214200 7231950 1030000 6201950 3214200 7231950
2012 OVERTECKNINGS-

OPTION 1 1,90 1300000 8531950 1030000 7501950 1300000 8531950
KONVERTIBLA LAN OCH OPTIONSRATTER AGARFORHALLANDEN

Det finns for narvarande inga utestaende konver-
tibla 1an. Utfirdade optionsratter ger ritt for vbp
Hikan Jarskog att under perioden 2014-09-01 —
2014-09-30 nyteckna 72 000 aktier av serie B for

I krona per aktie.
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Huvudigare i Bolaget ar de fyra a-aktiedgarna
Haékan Jarskog (genom bolag), Tomas Janson,
Anders Larsson och Lars Ragna (genom bolag).
Alla ir medlemmar i styrelsen och ar aktiva
agare. Huvudagarna innehar fore foretradese-
missionen 45 procent av kapitalet och 84 procent
av rosterna. Storre agare ar ocksa Lars Bickvall
(genom bolag) som innehar 11 procent av kapi-
talet och 4 procent av rosterna. Bolaget hade den

31 december 2011 41 stycken aktiedgare.

Tabellen nedan visar aktiefordelningen den 31 december 2011, fore foretridesemissionen.

AGARE A-AKTIER B-AKTIER KAPITAL % ROSTER %
JARSKOG FORVALTNING AB 310000 348015 16 26
TOMAS JANSON 310 000 109 000 10 24
ANDERS LARSSON 255000 100 000 9 20
DIVISI KONSULT AB 155000 265000 10 14
POULARDE AB 455000 1 4
ALBENA MELIN 185000 5 1
AB GESPANN 170 000 5 1
BVRIGA 1355735 34 10
SUMMA 1030 000 2987750 100 100
UTDELNINGSPOLICY HANDEL

Styrelsen har beslutat om foljande utdelningspolicy:
»Nordic Whisky Capital ska normalt dela ut 50 %
av drsvinsten. Hansyn ska dock tas till foretagets
stillning och till investeringsmojligheter.«

Ingen utdelning forutses under de nirmaste

tre verksamhetsaren.
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Bolagets B-aktie ér listad pa den inofficiella
marknadsplatsen Inoff.nu. Pa Inoff.nu kan
kopare och siljare annonsera kdp- och saljorder
och fi hjalp med clearing efter avslut. Styrelsen
har bedomt att med nuvarande antal dgare och
marknadsvarde ar Inoff.nu en lamplig forsta
handelsméjlighet. Varefter antalet aktiedgare
och marknadsvirde okar planerar styrelsen att

vidareutveckla handeln i Bolagets B-aktie.



EMISSIONSERBJUDANDE

WHISKYFAT

Nordic Whisky Capital fyllde under december
2011 ett 100 litersfat av ungersk bergek med
rokigt nydestillat frin Box Destilleri.

Den ungerska bergeken (Querqus petraca)
har linge anvénts i fat for lagring av vin men
inte tidigare for mognadslagring av whisky.

De tester som Box gjort med snabblagring pa
mindre fat tyder dock pa att det kommer att bli
en fantastiskt spinnande whisky. Box ungerska
lagring har varit sdval ett stort samtalsimne
som prisvinnare under vinterns whiskymassor.
Enligt ROGER MELANDER, destillerichef pa Box,
kommer den firdiga whiskyn att ha »en djupt
rostrod kulor och en smak priglad av sot vanilj
men ocksa en del bittra toner av mork choklad.

For alla som tecknar sig for aktier i nyemis-
sionen erbjuder vi andelar i detta unika fat. Varje
post om 5 000 aktier (9 500 kronor) ger ratt att
teckna en andel om en flaska av emissionsfatet.
Under lagringstiden kommer andelsdgarna att
folja whiskyns utveckling, till exempel genom
provsmakning av fatprover pa bolagsstimman,
vid aktieagarresor till Box Destilleri och kanske
pa andra satt. Att folja vart fat fungerar som
en utbildning i processen frin destillering till
buteljerad whisky.
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Fatet ligger i Box Destilleris lager och buteljeras
nar styrelsen i Nordic Whisky Capital, i samrad
med destillerichefen pa Box, bedémer att whiskyn
ar fardig att buteljera. Berdknad lagringstid ar 3—5
ar. Efter buteljering levereras varje andelsigares
flaskor till valfritt Systembolag. Dé betalas ocksa
flaskorna.

Vid bokning av andelar i emissionsfatet betalas
en fathyra pa 1oo kronor (inklusive moms) per
flaska. Fathyran aterbetalas inte om du viljer att
inte kopa whiskyn nir den buteljeras.

Nir whiskyn hiamtas ut pd Systembolaget

kostar varje flaska om 50 cl 385 kronor.

AKTIEAGARRESA

Den 14-15 september arrangerar Nordic Whisky
Capital en aktiedgarresa till Box Destilleri.

I den hundra ar gamla destilleribyggnaden
vid Angermanilvens strand méts vi av destilleri-
chefen och far en genomgang av tillverkningen.
Vi gar darefter ut i lagerhuset och halsar pa vart
eget och alla andra fat som ligger fér mognads-
lagring dar. Sjalvfallet ska vi ocksa ta ut nagra
fatprover for provsmakning. P4 kvillen blir det
en riktigt annorlunda whiskyprovning foljd av
en treratters middag och 6vernattning pa Hotell
Hoga Kusten.

Ett mer detaljerat program kommer att ga ut

till samtliga aktiedgare senare under varen.



RISKFAKTORER

Nedan anges nigra av de riskfaktorer som kan fa betydelse for Nordic Whisky Capitals framtida

utveckling. Riskfaktorerna ar inte sammanstillda i ordning efter betydelse eller potentiell ekonomisk

inverkan pé Bolaget. De skall inte heller ses som uttdmmande utan utgdr endast exempel.

Beskrivningar av Nordic Whisky Capitals verk-
samhet och marknadsférutsattningar och deras
inverkan pd Bolagets ekonomiska utsikter ar
baserade pd Bolagets egna bedomningar.
Bolaget kan paverka eller motverka vissa riskfak-
torer hinforliga till den 16pande verksamheten,
medan andra riskfaktorer kan ligga helt eller delvis
utanfor Bolagets kontroll.

Agande av aktier ar per definition alltid forenat
med risk och innehavare av aktier i Nordic Whisky
Capital uppmanas darfor att, utover den inform-
ation som limnas i detta memorandum, gora sin
egen bedomning av nedan nimnda och andra
potentiella riskfaktorers betydelse f6r Bolagets

verksamhet och framtida utveckling.

RISKER FORENADE MED
INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Investeringar i aktier ar riskfyllda. Aktiers virde
kan stiga saval som sjunka. Nordic Whisky Capital
investerar frimst i onoterade aktier vilka ar for-
enade med hog risk, vilket stiller hoga krav pa
forvaltningen. Inga garantier kan limnas for att
Bolaget ar framgangsrikt i sina investeringar och
investerare l6per darfor risk att forlora hela eller

delar av sin investering.

MARKNADS- OCH KONJUNKTURRISKER

Nordic Whisky Capital ar exponerat for mark-
nads- och konjunkturrisker eftersom Bolaget in-
vesterar i aktier. Vardet pa de aktier som Bolaget

investerat i, och dirmed ocksa vardet pa Nordic
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Whisky Capitals aktier, kan komma att paverkas
negativt av forandringar pa de marknader som
dess portfoljbolag verkar pa eller av férsaimrad
konjunktur.

BEROENDE AY NYCKELPERSONER

Nordic Whisky Capital ar i hog grad beroende
av nyckelpersoner. Forlust av nyckelmedarbetare
kommer att utsétta foretaget for pafrestningar,
vilka kan leda till negativa effekter i Bolagets

utveckling.

UTDELNING

Ingen utdelning har hittills limnats av Nordic
Whisky Capital och det finns inga garantier
for att utdelning kommer att kunna limnas i
framtiden. Bolaget planerar ingen utdelning de

narmaste tre aren.

AKTIENS KURSUTVECKLING OCH LIKVIDITET

Nordic Whisky Capitals B-aktie ir listad pa den
inofficiella handelsplatsen Inoff.nu, med begransad
likviditet i aktien jamfort med en reglerad mark-
nad. En avsaknad av en likvid handel i aktien
kan innebéra svarigheter att silja ett aktieinne-
hav och kan negativt paverka det pris till vilket
ett aktieinnehav kan realiseras. Inga garantier
kan limnas for att Bolagets planer pa att vidareut-
veckla handeln i Bolagets B-aktie varefter antalet
aktieagare och marknadsvirde 6kar kommer att

realiseras.

ARSREDOVISNING 2011

Nordic Whisky Capital aB. Org. nr. 556747-5412. 2011-01-0T — 2011-12-31.

Styrelsen och verkstéllande direktoren for Nordic Whisky Capital aB (publ), organisationsnummer

556747-5412, far hirmed avge drsredovisning for rikenskapsaret 2011-01-01 — 2011-12-31.

FORVALTNINGSBERATTELSE

VERKSAMHETEN
Allmént om verksambeten

Nordic Whisky Capitals affarsidé ar att investera
i whiskyrelaterade foretag, eller andra whisky-
relaterade tillgangar, i Sverige och 6vriga Norden
eller med kopplingar till Norden.

Vi ser en stor potential i att utveckla stabila
och lénsamma foretag i whiskybranschen.
Forutom den finansiella investeringen bidrar
Nordic Whisky Capital ocksd med kunskap om
branschen, affarserfarenhet och erfarenhet av
finansieringslosningar.

Nordic Whisky Capital investerar i en enda
bransch, whiskybranschen. Vi kan lagga all energi
pa att utveckla vir kunskap om branschen och
pa att f6lja foretagen i branschen. Med var éver-
blick och detaljkunskap kan vi bedoéma vilka fo-
retag som har bast potential och ge basta mojliga
stod till de bolag som vi engagerar oss i. Nordic

Whisky Capital kan investera pa flera olika satt:

- Vi gor rent finansiella investeringar i etablerade
foretag dar vi inte alls ar aktiva.

- Vi investerar i foretag som startats och drivs av
en eller flera grundare. Foretagen ér i varierande
grad etablerade och stabila. Vi engagerar oss i
viss utstrickning i bolagen, till exempel som
styrelseledamoter.

- Vi bidrar till att starta nya f6retag. Det finns dock
alltid en eller flera externa nyckelpersoner som
driver foretagen. Det krévs ett stort engagemang

fran oss men vi dr aldrig operationella i bolagen.
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INVESTERINGAR
Box Destilleri AB

Nordic Whisky Capitals storsta investering ar
Box Destilleri aB (tidigare Adalen Destilleri a).
Bolaget dger 12 procent av rosterna i Box, vilket
gor oss till den nast storsta dgaren. De tre storsta
dgarna i Box, med tillsammans drygt 40 procent
av rOsterna, har ett mycket nara och fortroende-
fullt samarbete.

Box har ungefir 650 aktiedgare och under
september 2011 paborjades handel med Box aktie
pa Alternativa aktiemarknaden.

Box ir for narvarande den nst storsta whisky-
producenten i Sverige, efter Mackmyra. Destil-
leriet har en produktionskapacitet pa drygt
100 000 liter ren alkohol per dr. Med sma till-
laggsinvesteringar kan kapaciteten flerdubblas.
Destilleriet, som dr inrymt i ett gammalt kraft-
verk vackert beliget vid Angermanilvens strand
utanfér Kramfors, togs i bruk under hésten 2010
och det nydestillat man producerat har redan
fatt fantastiska vitsord.

Nordic Whisky Capital tar en aktiv roll i sdval
organisationsuppbyggnad och ekonomistyrning
som marknadsarbete. Pd arsstimman i mars 2011
valdes Hakan Jarskog till styrelseordforande i
bolaget. Hikan Jarskog har under en del av aret
fungerat som tillférordnad ekonomichef och
Lars Ragna fyller for tillfillet posten som tillfor-
ordnad marknadschef. Nordic Whisky Capital
fungerade ocksé som radgivare vid Box fullteck-

nade nyemission 2011.



Mackmyra Svensk Whisky AB
Nordic Whisky Capitals investering i Mackmyra

ar en finansiell investering och vi dr inte aktivt
engagerade i bolaget.

I december 2011 noterades Mackmyra pa
NAsDAQ_oMXx First North med sikte pé att byta
till NAspAQ_oMx Stockholm inom nigra ar.

I samband med noteringen genomfordes en
nyemission som overtecknades.

Nordic Whisky Capital valde att inte teckna
nagra aktier i nyemissionen men har efter note-
ringen kopt ytterligare aktier, visentligt under
emissionskursen.

Mackmyra, som grundades i slutet av 9o-talet,
var forst i Sverige med att tillverka maltwhisky
i storre skala. Man har genom helt nya idéer for
marknadsforing och forsiljning gjort att svensk
whisky saljs pa helt andra sitt dn skotsk whisky.
Framfor allt dr det forsiljning av destillat pa fat
som varit banbrytande. Foretaget ar sedan flera
ar lonsamt och lamnar en mindre utdelning.

Det senaste dret har omfattande satsningar
pa en internationell expansion genomforts och i
december fyrdubblades produktionskapaciteten
nar Mackmyra invigde ett helt nytt destilleri.

Vi bedomer att bolaget ar valskott och har
intressanta framtidsplaner. Vi tror pd en fortsatt
god utveckling for bolaget dven om vi forutser
att resultatet kommer att pressas under de nér-

maste aren.

Whisky pa fat
Under 2011 startade Nordic Whisky Capital en
ny verksamhet i egen regi. Affirsidén ar att kopa
nydestillat fran i forsta hand svenska destillerier,
i andra hand nordiska och i tredje hand fran
ovriga varlden men dd enbart om det finns en
koppling till Norden och nordisk whisky. Lag-
ring sker pa egna fat i hyrda lager, frimst pd det
destilleri som producerat spriten.

Verksamheten drivs tills vidare i egen regi
men vi planerar att hitta en samarbetspartner
for att driva det bolag som da bildas for denna

verksambhet.

Framtida investeringar

Bolaget for l6pande diskussioner med ett antal
foretag i olika segment av whiskybranschen som
vi bedomer som intressanta och som vi 6verva-
ger att engagera oss i. Vi forutser att minst en

ny investering kommer att goras under 2012.
Dessutom kommer vi att vidareutveckla viara

nuvarande investeringar.

Arets nyinvesteringar

Tabellen nedan visar drets investeringar.

INVESTERING TYP AV INVESTERING BELOPP TKR
BOX DESTILLERI AB AKTIER 1566
MACKMYRA SVENSK WHISKY AB AKTIER 253
BUTELJERAD WHISKY LAGER 7
WHISKY PA FAT LAGER 256
SUMMA 2082
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FINANSIERING

Under aret genomfordes en foretradesemission i
Bolaget. Emissionen inbringade 2 041 534 kronor
efter emissionskostnader.

Den fortsatta expansionen kommer fraimst
att finansieras genom eget kapital, dven om en
forsiktig belaning kan komma i fraga. En sprid-
ningsemission planeras under 2012 for att finan-
siera vidareutvecklingen av befintliga invester-
ingar och nya investeringar. Malsattningen ar da
att 6ka antalet aktiedgare till minst 100 for att
mojliggdra en fungerande handel i aktien i
framtiden.

VASENTLIGA HANDELSER
EFTER RAKENSKAPSARET

I januari 2012 listades Nordic Whisky Capitals
aktie pd Inoff.nu, en marknadsplats for onoterade
aktier. Listningen pd Inoff dr ett forsta steg i handel
i Bolagets aktie.

AKTIE OCH AGARFORHALLANDEN

Antalet dgare i Bolaget ar 41 stycken. Tabellen

visar aktieférdelningen den 31 december 2011.

AGARE A-AKTIER B-AKTIER KAPITAL% ROSTER%
JARSKOG

FORVALTNING AB 310 000 348 015 16 26
TOMAS JANSON 310000 109000 10 24
ANDERS LARSSON 255000 100000 9 20
DIVISI KONSULT AB 155000 265000 10 14
POULARDE AB 455000 n 4
ALBENA MELIN 185000 5 1
AB GESPANN 170 000 5 1
OVRIGA 1355735 34 10

SI

Huvudagare i Bolaget ar de fyra a-aktiedgarna
Hékan Jarskog (genom bolag), Tomas Janson,
Anders Larsson och Lars Ragna (genom bolag).
Alla ar medlemmar i styrelsen och ar aktiva
agare. Storre agare ar ocksd Lars Backvall genom
Poularde aB.

Bolagets totala aktickapital vid utgangen av
2011 var 4 017 750 kronor, fordelat pa 1 030 coo
a-aktier och 2 987 750 B-aktier. Aktiernas kvot-
véarde ar 1 krona per aktie. a-aktierna ger rat till
tio (10) roster och B-aktierna ger ratt till en (1) rost.

For att mojliggora handel i Bolagets aktie och
forbattra mojligheterna till kapitalanskaffning
beslutade drsstimman 2011 att ombilda Bolaget
fran privat till publikt och att infora ett avstim-
ningsforbehall i bolagsordningen.

Frin och med december 2011 dr Nordic
Whisky Capital avstimningsbolag och aktien ar
ansluten till Euroclear (fore detta vec).

STYRELSENS ARBETE

Nordic Whisky Capitals styrelsen har under
aret bestdtt att fyra ledamoter valda av arsstaim-
man. Verkstallande direktoren ingar i styrelsen.
Styrelsens arbete regleras av en drligen faststalld
arbetsordning. Inga styrelseutskott har utsetts.
Under 2011 har styrelsen hillit nio protokoll-
forda moten.



RESULTATRAKNING

FLERARSOVERSIKT 2011 2010 2009 2007/2008 NOT 201 2010
NETTOOMSATTNING 1447 639 628 740 - 10 000 NETTOOMSATTNING 1447 639 628 740
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER 22991 -65 910 -45 856 25563 RORELSENS KOSTNADER
BALANSOMSLUTNING 6210 408 4264534 977 880 476 444 UNDERKONSULTER 1933100 434,400
SOLIDITET 7% 93 % 98 % 100% OVRIGA EXTERNA KOSTNADER -677 025 272951
BOKFORT SUBSTANSVARDE PER AKTIE 1,50 1,56 1,00 0,95 PERSONALKOSTNADER : 8176 _
MARKNADSVARDERAT SUBSTANSVARDE PER AKTIE 2,06 1,86 112 0,90 SUMMA RORELSEKOSTNADER 1638 301 707 351
AVKASTNING PA TOTALT KAPITAL 29% 22% 12% NEG RORELSERESULTAT 190 662 786l
RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER
DEFINITIONER RESULTATDISPOSITION RESULTAT FRAN ANDELAR | INTRESSEFORETAG 156 823 -
Soliditet Till bolagsstimmans forfogande stir RESULTAT FRAN OVRIGA FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 35374 10 220
Eget kapital dividerat med balansomslutningen. foljande vinstmedel: OVRIGA RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER 27855 2 481
Overkursfond 2 079 726 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER -6399 -
Bokfort substansvirde per aktie Balanserat resultat -107 089 SUMMA FINANSIELLA POSTER 213 653 12701
Bokfort eget kapital dividerat med antalet aktier. Arets resultat 22991 RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER 22 991 -65 910
Totalt 1995 628
Marknadsvérderat substansvdrde per aktie SKATTER
Styrelsen foreslar att tillgingliga vinstmedel SKATT PA ARETS RESULTAT ) .

Bokfort eget kapital, justerat for marknadsvardet
disponeras enligt foljande:

pé innehaven, dividerat med antalet aktier. ARETS RESULTAT 22 991 -65910

Balanseras i ny rakning 1995 628

Avkastning pd totalt kapital Totalt I 995 628

Redovisat resultat, justerat f6r marknadsvardet
pa innehaven, dividerat med genomsnittlig
balansomslutning. Foretagets mal for avkast-
ning pa totalt kapital ar minst 10 %, med hansyn
tagen till verkligt virde pd investeringarna.
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BALANSRAKNING

TILLGANGAR NOT 201112 31 201012 31
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

INVENTARIER 2 48743 -
SUMMA MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 48743 -
FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

ANDELAR | INTRESSEFORETAG 3 2766109 1200000
FORDRINGAR HOS INTRESSEFORETAG 4 501000 501000
ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV 5 1091692 838 462
ANDRA LANGFRISTIGA FORDRINGAR 17150 -
SUMMA FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 4375951 2539 462
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 4424 694 2539 462
OMSATTNINGSTILLGANGAR

VARULAGER M.M.

VAROR UNDER TILLVERKNING 207 630 -
HANDELSVAROR 75334 68795
SUMMA VARULAGER 282964 68795
KORTFRISTIGA FORDRINGAR

KUNDFORDRINGAR 234385 304 354
FORDRINGAR HOS INTRESSEFORETAG 600 000 200 000
OVRIGA FORDRINGAR 22139 60 824
FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER - 154 400
SUMMA KORTFRISTIGA FORDRINGAR 856 524 719 578
KASSA OCH BANK

KASSA OCH BANK 646 226 936 699
SUMMA KASSA OCH BANK 646 226 936 699
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 1785714 1725 072
SUMMA TILLGANGAR 6210 408 4264534
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EGET KAPITAL OCH SKULDER NOT 201112 31 201012 31
EGET KAPITAL 6

BUNDET EGET KAPITAL

AKTIEKAPITAL 4017750 2530000
SUMMA BUNDET EGET KAPITAL 4017750 2530000
FRITT EGET KAPITAL

OVERKURSFOND 2079726 1525942
BALANSERAT RESULTAT -107 089 -41179
ARETS RESULTAT 22991 -65910
SUMMA FRITT EGET KAPITAL 1995628 1418 853
SUMMA EGET KAPITAL 6013378 3948 853
KORTFRISTIGA SKULDER

LEVERANTORSSKULDER 78785 301875
OVRIGA SKULDER 12769 13806
UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER 105 476 -
SUMMA KORTFRISTIGA SKULDER 197 030 315 681
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6210 408 4264534
STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER

STALLDA SAKERHETER Inga Inga
ANSVARSFORBINDELSER

Borgensférbindelser for intresseforetag 1050 000 -
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TILLAGGSUPPLYSNINGAR NOTER

1. PERSONAL 201 2010

MEDELANTALET ANSTALLDA

KVINNOR 0 0
MAN 0 0
TOTALT 0 0

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsredovisningen har upprittats enligt drsredovisningslagen

.. . . o LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR
och Bokféringsnimndens allminna rad.

STYRELSE OCH VD 20 000 0

Tillgdngar, avsittningar och skulder har varderats till TOTALT 20000 0

anskaffningsvirden om inget annat anges nedan.

. . . . SOCIALA KOSTNADER
Varulagret virderas till det lagsta av anskaffningsvardet

e . o STYRELSE OCH VD 6284 0
och nettofdrsiljningsvardet pd balansdagen.
TOTALT 6284 0
Fordringar har efter individuell virdering upptagit
till belopp varmed de beriknas inflyta. SUMMA LONER, ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER 26284 0

, e , TILL STYRELSELEDAMOTERNA ANDERS LARSSON OCH LARS RAGNA
Materiella anliggningstillgangar redovisas HAR UTBETALATS ERSATTNING PA 10 000 KRONOR VARDERA.

till anskaffningsvardet minskat med avskrivningar.
De skrivs av over tillgdngarnas bedomda nyttjandeperiod.

Foljande avskrivningstider tillaimpas: 2. INVENTARIER 20m 2010
Ekfat, 10 ar INGAENDE ACKUMULERADE ANSKAFFNINGSVARDEN o o

INKOP 48743 0

UTGAENDE ACKUMULERADE ANSKAFFNINGSVARDEN 48743 0

INGAENDE ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR 0 0

ARETS AVSKRIVNINGAR 0 0

UTGAENDE ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR 0 0

UTGAENDE BALANS 48743 0

INVENTARIERNA BESTAR AV EKFAT FOR MOGNADSLAGRING AV WHISKY.
FATEN TOGS | BRUK | DECEMBER OCH INGA AVSKRIVNINGAR HAR DARFOR GJORTS 2011.
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3. ANDELAR | INTRESSEFORETAG

ANSKAFFNINGSVARDEN 201 2010
INGAENDE ANSKAFFNINGSVARDEN 1200000 0
INKOP 1566109 1200000
UTGAENDE ANSKAFFNINGSVARDEN 2766109 1200 000
BOLAG ORG. NR ANTAL KAPITAL- ROST- EGET RESULTAT REDOVISAT

ANDELAR ANDEL ANDEL KAPITAL

VARDE

BOX DESTILLERI AB, KRAMFORS  556729-2593 214 821 "% 12% 6227550

-2013734 2766109

TOTALT

EGET KAPITAL OCH RESULTAT AVSER 2010.

2766109

AKTIE ANTAL MARKNADSVARDE REDOVISAT VARDE
BOX DESTILLERI AB 214 821 5155 704 2766109
TOTALT 5155 704 2766109
MARKNADSVARDET AR BASERAT PA HANDELSKURSEN PA

ALTERNATIVA AKTIEMARKNADEN VID HANDEL | DECEMBER 2011.

4. FORDRINGAR HOS INTRESSEFORETAG

ANSKAFFNINGSVARDEN 201 2010
INGAENDE ANSKAFFNINGSVARDEN 501000 0
INKOP 0 501000
UTGAENDE ANSKAFFNINGSVARDEN 501000 501000
5. ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

ANSKAFFNINGSVARDEN 201 2010
INGAENDE ANSKAFFNINGSVARDEN 838 462 372320
INKOP 253230 466142
UTGAENDE ANSKAFFNINGSVARDEN 1091692 838 462
AKTIE ANTAL MARKNADSVARDE REDOVISAT VARDE
MACKMYRA SVENSK WHISKY AB 16124 967 440 1091692
TOTALT 967 440 1091692

6. FORANDRING AV EGET KAPITAL

ANTAL A-AKTIER: 1030 000 STYCKEN. ANTAL B-AKTIER: 2 987 750 STYCKEN

AKTIE-  OVERKURS- BALANSERAT

ARETS TOTALT

KAPITAL FOND RESULTAT  RESULTAT
BELOPP VID ARETS INGANG 2530000 1525942 -41179 -65910 3948853
RESULTATDISPOSITION ENLIGT ARSSTAMMAN
BALANSERAS I NY RAKNING -65910 65910 -
NYEMISSION 1487750 553784 2041534
ARETS RESULTAT 22991 2299
BELOPP VID ARETS UTGANG 4 017750 2079726 -107 089 22991 6 013 378

UTFARDADE OPTIONSRATTER GER RATT FOR HAKAN JARSKOG ATT UNDER

PERIODEN 2014-09-01 - 2014-09-30 NYTECKNA 72 000 AKTIER, SERIE B, FOR 1 KRONA PER AKTIE.
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Min revisionsberittelse har avgivits 2012-02-10
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KJELL MORBERG,

Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstamman i Nordic Whisky Capital aB (publ.)
Org.nr. 556747-5412

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN

Jag har reviderat arsredovisningen
f6r Nordic Whisky Capital aB (publ.)

for ar 2011-01-01 — 2011-12-31.

Styrelsens och verkstdllande direktorens

ansvar for drsredovisningen

Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som
har ansvaret for att uppratta en drsredovisning
som ger en rattvisande bild enligt drsredovis-
ningslagen och for den interna kontroll som
styrelsen och verkstallande direktoren bedomer
ar nodvandig for att uppritta en drsredovisning
som inte innehaller visentliga felaktigheter, vare

sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar ar att uttala mig om arsredovis-
ningen pé grundval av min revision. Jag har
utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige.
Dessa standarder kraver att jag foljer yrkesetiska
krav samt planerar och utfor revisionen for att
uppna rimlig sikerhet att arsredovisningen inte
innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgar-
der inhdmta revisionsbevis om belopp och annan
information i arsredovisningen. Revisorn valjer
vilka dtgirder som ska utforas, bland annat ge-
nom att bedéma riskerna for vasentliga felaktig-
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heter i rsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedom-
ning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som ér relevanta for hur bolaget upp-
rattar drsredovisningen for att ge en rattvisande
bild i syfte att utforma granskningsatgarder som
ar andamalsenliga med hénsyn till omstindig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande
om effektiviteten i bolagets interna kontroll.
En revision innefattar ocksd en utvirdering av
andamalsenligheten i de redovisningsprinciper
som har anvants och av rimligheten i styrelsens
och verkstillande direktdrens uppskattningar
i redovisningen, liksom en utvardering av den
overgripande presentationen i drsredovisningen.
Jag anser att de revisionsbevis jag har inhim-
tat ar tillrackliga och dndamélsenliga som grund

for mina uttalanden.

Uttalanden

Enligt min uppfattning har arsredovisningen
upprittats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger en 1 alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av bolagets finansiella stillning per den 31
december 2011 och av dess finansiella resultat for
aret enligt drsredovisningslagen. Forvaltnings-
berittelsen ér férenlig med arsredovisningens
ovriga delar.

Jag tillstyrker darfor att rsstimman faststiller

resultatrakningen och balansrikningen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT

LAGAR OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Utéver min revision av arsredovisningen har jag
aven reviderat forslaget till dispositioner betrif-
fande bolagets vinst samt styrelsens och verkstal-
lande direkt6rens forvaltning for Nordic Whisky

Capital aB (publ.) for ar 2011-01-01 — 2011-12-31.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget
till dispositioner betriffande bolagets vinst, och
det ar styrelsen och verkstillande direktren
som har ansvaret for forvaltningen enligt aktie-

bolagslagen.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar ar att med rimlig sikerhet uttala
mig om forslaget till dispositioner betriffande
bolagets vinst och om férvaltningen pa grundval
av min revision. Jag har utfort revisionen enligt
god revisionssed i Sverige.

Som underlag fér mitt uttalande om sty-
relsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst har jag granskat om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag fér mitt uttalande om ansvars-
frihet har jag utver min revision av arsredovis-
ningen granskat vasentliga beslut, atgarder och
forhallanden i bolaget for att kunna bedéma
om nagon styrelseledamot eller verkstallande

direktdren ar ersittningsskyldig mot bolaget.
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Jag har aven granskat om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktoren pa annat satt har
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Jag anser att de revisionsbevis jag inhdmtat
ar tillrickliga och dndamilsenliga som grund for

mina uttalanden.

Uttalanden

Jag tillstyrker att drsstimman disponerar vinsten
enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande

direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Upplands Visby 2012-02-17
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BOLAGSORDNING

Bolagsordning for Nordic Whisky Capital as (publ.)
Org.nr. 556747-5412

§ 1 BOLAGETS FIRMA

Bolagets firma ir Nordic Whisky Capital aB
(publ). Bolaget ar publikt.

§ 2 SATE

Styrelsen ska ha sitt sate 1 Stockholms kommun

§ 3 VERKSAMHET

Bolagets verksamhet ska vara att dga och forvalta
aktier eller andra finansiella instrument i bolag
vars verksamhet ar relaterad till spritdrycker,
kop och forsiljning av spritdrycker, kop och
forsaljning av tillbehor och produktionsutrust-
ning relaterade till spritdrycker, tillhandahalla
tjanster och anordna arrangemang relaterade till
spritdrycker, samt dirmed forenlig verksamhet.

§ 4 AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalet ska vara lagst 2 500 ooo kronor
och hogst 10 ooo ooo kronor.

§ 5 ANTAL AKTIER; AKTIESLAG

Antalet aktier ska vara lagst 2 500 000 stycken
och hogst 10 ooo ooo stycken. Aktier kan utges i
tvd serier, serie A och serie B. Vardera aktieslaget
ska kunna utges till hogst hela aktiekapitalet. En
aktie av aktieslaget A ger rtt till tio roster och
en aktie av aktieslaget B ger ratt till en rost vid

omrdstning pa bolagsstimma.
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Beslutar bolaget att genom kontantemission
eller kvittningsemission ge ut nya aktier av serie
A och serie B, ska dgare av aktier av serie A och
serie B dga foretradesritt att teckna nya aktier
av samma aktieslag i férhallande till det antal
aktier innehavaren forut dger (primér foretra-
desritt). Aktier som inte tecknats med primar
foretradesratt ska erbjudas samtliga aktiedgare
till teckning (subsididr foretradesratt). Om inte
de sélunda erbjudna aktier ricker for den teck-
ning som sker med subsidiar foretradesritt ska
aktierna fordelas mellan tecknarna i férhéllande
till det antal aktier de forut dger och i den man
detta inte kan ske genom lottning,.

Beslutar bolaget att genom kontantemission
eller kvittningsemission ge ut aktier endast av
serie A eller serie B, ska samtliga aktiedgare, oav-
sett om deras aktier ar av serie A eller serie B, 4ga
foretradesratt att teckna nya aktier i forhéllande
till det antal aktier de forut dger.

Beslutar bolaget att genom kontantemission
eller kvittningsemission ge ut teckningsoptioner
eller konvertibler har aktiedgarna foretradesratt
att teckna teckningsoptioner som om emis-
sionen gallde de aktier som kan komma att
nytecknas pd grund av optionsratten respektive
foretradesratt att teckna konvertibler som om
emissionen gallde de aktier som konvertiblerna
kan komma att bytas ut mot.

Vad som ovan sagts ska inte innebédra nagon
inskrankning i mojligheten att fatta beslut om
kontant- eller kvittningsemission med avvikelse
frin aktiedgarnas foretridesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fond-
emission ska nya aktier emitteras av varje
aktieslag i forhallande till det antal aktier av
samma slag som finns sedan tidigare. Darvid ska
gamla aktier av visst aktieslag medf6ra rat till
nya aktier av samma aktieslag. Vad nu sagts skall
inte innebéra nagon inskrankning i mojligheten
att genom fondemission, efter erforderlig dndring

av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

§ 6 STYRELSE

Styrelsen ska besta av lagst tre och hogst sju

styrelseledamoter med hogst tre suppleanter.

§ 7 REVISOR

For granskning av bolagets arsredovisning och
rakenskaper samt styrelsens och verkstallande
direktdrens férvaltning utses en revisor och en

revisorssuppleant.
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§ 8 KALLELSE TILL BOLAGSSTAMMA

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom an-
nonsering i Post- och Inrikes Tidningar samt

pa bolagets hemsida. Att kallelse skett skall
annonseras i Dagens Industri. Kallelse till ars-
staimma och till extra bolagsstimma dér fraga
om andring av bolagsordningen skall behandlas
skall utfardas tidigast sex veckor och senast fyra
veckor fore stimman. Kallelse till annan extra
bolagsstimma skall utfirdas tidigast sex veckor

och senast tva veckor fore stamman.

§ 9 AVSTAMNINGSFORBEHALL

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett
avstamningsregister enligt lagen (1998:1479)
om kontoféring av finansiella instrument. Den
aktiedgare eller forvaltare som pd avstimnings-
dagen ér inford i aktieboken och antecknad

1 ett avstimningsregister, enligt 4 kap. lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella in-
strument eller den som ar antecknad pd avstam-
ningskonto enligt 4 kap. 18 § forsta stycket 6-8
namnda lag, ska antas vara behorig att utova de
rattigheter som framgar av 4 kap. 39 § aktiebo-
lagslagen (2005:551).



§ 10 ARENDEN PA ARSSTAMMAN

P4 arsstimman ska f6ljande drenden behandlas:
1. Val av ordfdrande.
Upprittande och godkiannande av rostlingd.

Val av en eller tva justeringsman.

oo

Prévande av om stimman blivit behorigen
sammankallad.

Godkiannande av dagordning.

w

6. Framliggande av drsredovisningen och
revisionsberattelsen.

7. Beslut om
a) faststallande av resultatrikningen och
balansrikningen
b) dispositioner betriffande aktiebolagets
vinst eller forlust enligt den faststillda
balansrakningen och
¢) ansvarsfrihet at styrelseledamoterna
och verkstillande direktoren nar sadan
forekommer.

8. Faststallande av arvoden till styrelsen och
revisorerna.

9. Val till styrelsen och i forekommande fall
av revisorer.

10. Annat drende, som ska tas upp pa

stimman enligt aktiebolagslagen (2005:551)

eller bolagsordningen.

§ 11 RAKENSKAPSAR

Bolagets rakenskapsar ska vara 1 januari—
31 december.

§12 HEMBUD

Har en aktie av serie a overgitt fran en aktiedgare
till annan aktiedgare i bolaget eller till en person
som inte ar aktiedgare i bolaget har 6vriga agare
av aktier av serie A ritt att 16sa aktien. Losnings-
ratten kan inte utnyttjas for ett mindre antal
aktier dn erbjudandet omfattar. Den nye dgaren
av aktien ska genast skriftligen anmila 6verging-
en till aktiebolagets styrelse. Han ska ocksa visa
pa vilket sitt han har fatt dganderatt till aktien
samt, dar aktien 6vergdtt genom kop, uppgift
lamnas om kopeskillingen.
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Nir anmailan om en akties 6verging har gjorts
ska styrelsen genast skriftligen meddela detta till
varje l6sningsberittigad vars postadress dr kind
for aktiebolaget eller eljest kind for bolaget.
Styrelsen ska uppmana de l6sningsberattigade
att skriftligen framstalla 16sningsansprak hos
aktiebolaget, senast inom tvd méanader riknat
frin anmalan hos styrelsen om overgiangen.
Anmaler sig fler dn en 16sningsberittigad ska
samtliga aktier sa lingt det ar mojligt fordelas
mellan de 18sningsberittigade i férhallande till
deras tidigare innehav av aktier i aktiebolaget.
Aterstiende aktier fordelas genom lottning av
aktiebolagets styrelse.

Har en aktie som dr underkastad l6sningsratt
overlatits mot vederlag ska l6senbeloppet mot-
svara vederlaget om inte sarskilda skal féranleder
annat. For aktie som hembjuds i ovriga fall ska
l6senbeloppet utgoras av aktiens substansvarde
enligt den senast faststillda drsredovisningen.

Losenbeloppet ska erliggas inom 30 dagar
frin den tidpunkt losenbeloppet blev bestamt.

Vid tvist far den som begart inlosen vicka
talan inom en manad fran den dag losningsan-
spraket framstalldes.

Under hembudstiden ska overlataren ha ratt

att utdva rostratt for de hembjudna aktierna.

§ 13 OMVANDLINGSFORBEHALL

Om ¢j inom stadgad tid nigon anmaler sig att
vilja l6sa hembjuden aktie eller om faststillt
16senbelopp inte erliggs inom foreskriven tid
ska hembjuden aktie automatiskt omvandlas till
aktie av serie B, varefter den, som gjort hembudet,
ager bli registrerad for aktien.

Om aktie av serie A, vid kontantemission eller
kvittningsemission, genom subsidiar foretrades-
ratt tecknas av dgare av aktie av serie B ska den
nyemitterade aktien automatiskt omvandlas till
aktie av serie B, varefter den, som tecknat aktien,

ager bli registrerad for aktien

Bolagsordningen antagen

pd drsstamma 2011-06-11




ANMALNINGSSEDEL FOR TECKNING UTAN STOD AV TECKNINGSRATTER
Aktier av serie B 1 Nordic Whisky Capital aB (publ)

TECKNINGSTID: 2—27 april 2012. TECKNINGSKURS: 1,90 kr
TILLDELNING: Eventuell tilldelning meddelas genom utskick av avrikningsnota.
LIKVIDDAG: Fem bankdagar efter utfirdande av avrakningsnota

Fullstindig information samt villkor framgar av Emissionsmemorandum utgivet i mars 2012 av styrelsen for Nordic Whisky
Capital aB (publ). Vid en beddmning av Bolagets framtida utveckling ar det av vikt att ocksd beakta relevanta risker.
Varje investerare maste gora sin egen vardering av effekten av dessa risker genom att ta del av tillginglig information kring

detta. Memorandumet finns att ladda ner frain www.nordicwhisky.se samt www.aktieinvest.se.

A. UNDERTECKNAD ANMALER SIG HARMED FOR TECKNING ENLIGT FOLJANDE:

stycken aktier av serie B i Nordic Whisky Capital as (publ) till ovan angiven teckningskurs.

Teckningen sker i poster om § ooo aktier.

stycken andelar om en flaska i emissionsfatet med de villkor som beskrivs i Emissionsmemo-

randumet. Varje post om 5 ooo aktier berattigar till teckning av en andel i emissionsfatet.

B. OM TILLDELNING SKER SKA AKTIERNA LEVERERAS TILL:

I
A et

DEPANUMMER: BANK/FONDKOMMISSIONAR:

VP-KONTO:

OBS! Om depan ar kopplad till en kapitalforsikring eller ar ett investerarsparkonto, var vanlig kontakta din férvaltare for teckning av dessa aktier.

C. NAMN- OCH ADRESSUPPGIFTER:

For- och efternamn/ Firmanamn: Person-/Organisationsnummer:
Postadress: E-postadress:

Postnummer: Ort: Land:

Ort och datum: Telefonnummer:

Undertecknas av dgare (i forekommande fall behorig firmatecknare eller formyndare)

OBS! Om teckningen avser fler dn 76 ooo aktier ska kopia pa giltig id-handling bifogas f6r att anmilningssedeln ska vara giltig.
For juridisk person ska istillet registreringsbevis som styrker firmateckningen, samt kopia pa firmatecknares id-handling bifogas.
UNDERTECKNAD AR MEDVETEN OM SAMT MEDGER ATT:
- Anmilan ar bindande, dock kan ofullstandig eller felaktigt ifylld anmélningssedel komma att limnas utan avseende.
- Aktieinvest Fk AB befullmaktigas att for undertecknads rakning verkstalla teckning av aktier enligt de villkor som
framgar av Emissionsmemorandum utgivet mars 2012 av styrelsen for Nordic Whisky Capital aB (publ).
- Vid eventuell 6verteckning kan tilldelning komma att ske med lagre antal aktier eller helt utebli.
- Personuppgifter som limnas i samband med, eller i 6vrigt registreras med denna anmalan, behandlas av
Aktieinvest Fx aB for forberedelse och administration av uppdraget. Behandling av personuppgifter kan aven

komma att ske hos andra foretag som Aktieinvest Fk aB eller emittenten samarbetar med.

D. SKICKA IN DIN ANMALAN

PER POST TILL: PER FAX TILL: SCANNAD PER E-POST TILL:
Aktieinvest FK AB +46 (0)8 506 §17 o1 emittentservice@aktieinvest.se
Emittentservice

113 89 Stockholm

NI RDIC WHISKY

c A P I T A L
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Nordic Whisky Capital as (publ)
Sankt Eriksgatan §8, 112 34 Stockholm.
TELEFON: 08 651 04 38
E-POST: info@nordicwhisky.se
HEMSIDA: www.nordicwhisky.se

ORG.NR: §56747-5412



