River Oak infor positiva fordndringar for investerare och introducerar
kvartalsvis handelsfonster

6 mars, 2025

Sammanfattning

Med start 2025 kommer vira totala rorelsekostnader ("OpEx") att hallas under 1 % av
vara tillgdngar vid arets borjan, med malet att de ska ga mot 0.5 % pa sikt

e Vara OpEx kostnader har i genomsnitt varit 1.1 % per &r sedan start och nagot hogre
de senaste tva aren.

Utdelningen pa A-aktier kommer att sinkas fran 20 % av var arliga 6kning i bokfort
substansvirde till 10 %, med ett ytterligare villkor att vart nettoresultat efter en sidan
utdelning maste 6verstiga vart jimforelseindex det aret

o Detta innebdr att en utdelning pa A-aktier endast kommer ske om vart bokfoérda
substansvérde per aktie vid arets slut dr hogre én alla tidigare ar, samt att det nya
villkoret dr uppfyllt.

e Om bida villkoren dr uppfyllda s& kommer utdelningen att vara 10 % av Gverskottet

over vart tidigare hogsta bokforda substansvirde per aktie, istillet for nuvarande 20
%.

e Denna forandring kommer att foreslas och rostas om vid var arsstimma i maj. Om
den godkénns trider den i kraft omedelbart och kommer dérmed att tillimpas pé véra
resultat for 2025.

Foljande tabell visar vara resultat samt hur var 6kning av substansvirde per aktie
skulle ha sett ut under den nya strukturen:

i Investment return Book value OMXS30 incl. LEZ.OUE LIRS s e (A3

Annual percentage change in . New structure New structure

(pretax) per share  div. (pretax) incl OpEx 1% incl OpEx 0.5%
2017 (from Feb 7) 13,2% 8,6% 5,4% 10,7% 11,2%
2018 0,0% -6,0% -7,0% -1,5% -1,0%
2019 61,7% 50,1% 30,7% 53,6% 54,1%
2020 104,0% 74,3% 7,4% 92,3% 92,7%
2021 14,3% 10,8% 32,7% 12,9% 13,4%
2022 -26,9% -28,8% -13,0% -28,3% -27,8%
2023 5,7% 4,0% 21,0% 3,7% 4,2%
2024 20,1% 17,5% 6,8% 18,0% 18,5%
Overall Gain 296,0% 157,5% 105,5% 219,2% 230,5%
Compounded Annual Gain 19,0% 12,7% 9,5% 15,8% 16,3%




Oppning av kvartalsvis handelsfonster

o Bokfort substansvirde kommer att skickas ut vid varje kvartalsskifte, och aktiedgare
samt nya investerare kommer ha nagra dagar pa sig att anmala sitt intresse. Om silj-
och kopefterfragan inte matchar kommer tilldelning att ske pro rata.

o Priset i dessa transaktioner kommer att vara det aktuella bokforda substansvirdet per
aktie 1 enlighet med River Oaks informationsmemorandum.

o Kopare och siljare som redan har meddelat intresse fore idag kommer att ha prioritet
tills nvuarande kop- och siljlistor dr tomda.

e Observera att kopare och séljare alltid kan komma &verens om andra
transaktionsdatum och priser mellan handelsfonstren enligt "forst till kvarn"-
principen, precis som de kan idag.

o Handelsfonstren kommer ibland sannolikt att kompletteras med kapitalanskaffningar
och aktiedterkdp.

VD & Grundare Daniel Glaser kommenterar

Ingen aktiedgare har bett mig eller ndgon av vara styrelsemedlemmar att justera vara
kostnader, sa jag vill dela med mig av varfor vi gor dessa fordndringar.

Sedan vi startade har River Oaks "rena" virdeskapande dver index — var
investeringavkastning fore skatt minus indexavkastningen fore skatt — i genomsnitt varit 9,5
% per ar.

De flesta av River Oaks investerare har fatt 3,8 % av detta per ér (eller 3,2 % for de som inte
ar svenska sméforetagare). Du hittar en utforlig forklaring i fotnoten nedan.

Inget déligt resultat, men vi dr nu i en helt annan situation dn nér vi startade 2017. D4 var vart
huvudsakliga mél kort och gott att komma igéng, och ge oss sjdlva en mojlig vig mot ett
lyckat foretag dver tid. Vi hade inte mycket till valmdjligheter nér det géllde hur vi skulle
sdtta upp var "Dag 1"-kostnadsstruktur, pga var 6dmjuka startsumma pa 4,4 miljoner kronor.

Saker och ting har utvecklats béttre &n vi initialt forvantade oss. Vi har nu alternativ och det
ar bara réttvist att alla aktiefigare nu far en storre del av vért potentiella viardeskapande
framover.

En annan faktor &r skatten pa vart investeringskonto som har varierat avsevirt sedan var start.
Ar 2017 betalade vi 0,3 % av véra tillgingar vid 4rets borjan, medan vi 2024 betalade 1,1 %.
Det ser for nidrvarande sannolikt ut att den kommer ligga ldgre dn sa 6ver tid, men den har
haft en inverkan pa vart nettoresultat jamfort med nér vi startade.

Slutligen, och kanske viktigast, sa ser skillnaden mellan var investeringsavkastning och
nettoresultat under vér nya "Dag 2"-struktur mycket béttre ut for oss alla 1 styrelsen och ar
mycket mer i linje med vad vi anser att den bor se ut som 1 ett bra och effektivt skott
investmentbolag.

Jag ser fram emot att sétta den i spel!



! Skillnaden mellan vér investeringavkastning fore skatt och vart nettoresultat beror frimst p& hoga
fasta kostnader i % under vara forsta ar pga var 6dmjuka startsumma, samt pa utdelningen pa A-aktier
som var starkt koncentrerad till trearsperioden 2018-2020 nér utdelningsnivén fortfarande var 25 %.

For att komma fran var investeringavkastning fore skatt till vart bokférda substansvérde per aktie, har
vi forst en skatt pa vart investeringskonto som i genomsnitt varit 0,6 % per ar sedan start, men har
varit hogre de senaste dren. Den beror pa den svenska regeringens ldnerénta och har varierat avsevirt
over aren. Ar 2017 betalade vi 0,3 % av véra tillgdngar vid arets borjan, medan vi 2024 betalade 1,1
%. Det ser for nérvarande sannolikt ut att den kommer att ligga under 1 % i genomsnitt dver tid.

Om du ér en svensk smaforetagare, vilket en majoritet av River Oaks aktiedgare dr, s& skulle du betala
samma skatt om du investerade i vart jamforelseindex OMXS30 inklusive utdelningar, sé& for dig har
denna skatt ingen inverkan pa River Oaks vérdeskapande.

Vi betalar ocksa killskatt pa utdelningar vi far fran utlaindska foretag, varav merparten automatiskt
aterbetalas till oss négra ar senare. Dessa skatter bor saledes vara i stort sett forsumbara for oss dver
tid men de har hittills kostat oss 0,1 % netto per ar i genomsnitt.

Slutligen har vi kostnader for att halla River Oak dppet som i genomsnitt varit 1,1 % per ar sedan
start. De var betydligt hogre under de forsta tva dren. Om vi gor bra ifradn oss och om vi avslutar ett ar
Over vért tidigare hogsta bokforda substansvérde per aktie vid rets slut, sa sker d4ven en utdelning pé
A-aktier enligt var bolagsordning.

Jag har alltid ansett att om man inte tillfor vérde efter alla kostnader, s& bor det inte finnas nagra
prestationsrelaterade formaner utan endast de nddviandiga kostnaderna for att driva foretaget bor
tackas.

Sjalvklart kan mycket varde skapas dver tid &ven om vissa enskilda &r inte bidrar, men ett ar dr den
enklaste tidsperioden vi har for utvirdering, sa darfér kommer vi att anvénda det som vér mattstock
ndr vi avgor om det ska ske ndgon utdelning pa A-aktier eller inte. Medan vi har opererat enligt detta
synsétt sedan Dag 1, s& kommer det nu ockséa formellt att finnas med i vér bolagsordning.
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