Inbjudan till teckning av
Vinstandelsbevis i
Zenith Venture Capital I AB (publ)

Detta Prospekt godkdndes av Finansinspektionen den 14 augusti 2024. Prospektet ar
giltigt under en tid av 12 m8nader efter godkdnnandet, férutsatt att det kompletteras
med tilldgg nédr s krévs enligt artikel 23. Skyldigheten att tillhandahélla tilldgg till Pro-
spektet i fall av nya omstédndigheter av betydelse, sakfel eller vasentliga felaktigheter
kommer inte att vara tilldmpligt ndr prospektet inte ldngre ar giltigt.

Detta Prospekt innehéller all den information avseende portféljbolaget Minna Techno-
logies AB som Zenith Venture Capital I AB haft tillg8ng till, som Zenith Venture Capital
I AB kénner till och/eller som Zenith Venture Capital I AB kan utréna av information
som har offentliggjorts av Minna Technologies AB. Zenith Venture Capital I AB har s&-
ledes inte haft tillgdng till vissa angivna uppgifter som i annat fall mste tas med i
Prospektet vilket innebdr en reducerad informationsnivd nér det géller Minna Techno-
logies AB.




OM PROSPEKTET

Detta prospekt ("Prospektet’), har upprattats med anledning av att Zenith Venture Capital | AB:s (publ) (et svenskt publikt aktiebolag) erbjudande om teckning av vinstandelsbevis ("Vinstandelsbevisen” och "Vinstan-
delslanen’) pa Nordic Growth Market, ("NGM"). Med "Zenith Venture Capital I" eller "Bolaget” avses i Prospektet Zenith Venture Capital | AB (publ) (org. nr 559105-6311). Se avsnittet "Definitionslista” for definitioner
av dessa samt andra begrepp i Prospektet.

De siffror som redovisas i Prospektet har, i vissa fall, avrundats och darfor summerar inte nddvéndigtvis tabellerna i Prospektet. Dessutom r vissa procentsatser som anges i Prospektet framraknade utifran underliggande
siffror som inte &r avrundade, varfér de kan komma att avvika nagot fran procentsatser som féljer av berakningar som baseras pa avrundade siffror. Samtliga finansiella siffror &r i svenska kronor ("kronor”) om inget annat
anges.

Forutom vad som uttryckligen anges hari, har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell information som rér Bolaget i Prospektet och som inte &r en del av den
information som har reviderats eller granskats av Bolagets revisor i enlighet med vad som anges hari, & hdmtad fran Bolagets interna bokforings- och rapporteringssystem.

Erbjudandet riktar sig inte till allménheten i nagot annat land &n Sverige. Erbjudandet riktar sig inte heller till sadana personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgérder an de som
foljer av svensk rétt. Ingen atgard har vidtagits eller kommer att vidtas i nagon annan jurisdiktion an Sverige, som skulle tillata erbjudande av vinstandelsbevisen till allménheten, eller tillata innehav, spridning av Prospektet
eller nagot annat material rligt till Bolaget eller vinstandelsbevisen i sadan jurisdiktion. Anmalan om forvérv av vinstandelsbevisen i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig. Personer som mottar ett
exemplar av Prospektet alaggs av Bolaget att informera sig om, och folja, alla sadana restriktioner. Bolaget tar inte nagot juridiskt ansvar for nagra dvertradelser av nagon sadan restriktion, oavsett om dvertradelsen begas
av en potentiell investerare eller nagon annan. Vinstandelsbevisen i Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt den vid var tid gallande U.S. Securities Act fran 1933 ("Securities Act”) eller av
nagon annan delstatlig vardepappersmyndighet och erbjuds eller saljs inte i USA. Alla erbjudanden och forséljningar av vinstandelsbevisen kommer att goras i enlighet med Regulation S i Securities Act. Vinstandelsbevis
far inte séljas, pantsattas eller pa annat satt verlatas i USA. Mangfaldigande och spridning av hela eller delar av Prospektet i USA och réjande av dess innehall &r forbjudet. Vinstandelsbevisen i Erbjudandet har inte
godkants av vare sig federal eller delstatlig amerikansk vardepappersmyndighet eller annan amerikansk myndighet. Inte heller har nagon sadan myndighet bekraftat riktigheten eller tillforlitligheten i Prospektet. Att pasta
motsatsen &r en brottslig handling i USA.

| samtliga EES-medlemsstater ("EES"), utdver Sverige, Danmark, Finland och Norge &r detta pressmeddelande &mnat for och riktar sig enbart till kvalificerade investerare i den relevanta medlemsstaten i enlighet med
definitionen i Forordning (EU) 2017/1129 (tillsammans med tillhérande delegerade forordningar och genomférandeforordningar, "Prospektforordningen”), det vill sdga enbart sadana investerare till vilka ett erbjudande kan
lamnas utan ett godkant prospekt i den relevanta EES-medlemsstaten.

| Storbritannien riktas och kommuniceras detta pressmeddelande endast till personer som &r kvalificerade investerare enligt definitionen i artikel 2(e) i Prospektforordningen (sasom den inforlivas i nationell rétt i Storbri-
tannien) som &r (i) personer som faller inom definitionen av "professionella investerare” i artikel 19(5) i Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (i dess nuvarande lydelse) ("Foreskriften”),
eller (ii) personer som omfattas av artikel 49(2)(a) - (d) i Foreskriften, eller (i) personer till vilka informationen annars lagligen far kommuniceras (alla sadana personer som avses i (i), (ii) och (iii) ovan bendmns gemensamt
"Relevanta Personer”). Vardepapper i Bolaget ar endast tillgangliga for, och varje inbjudan, erbjudande eller avtal om att teckna, kdpa eller pa annat sétt férvarva sadana vérdepapper kommer endast att behandlas
avseende Relevanta Personer. Personer som inte &r Relevanta Personer ska inte handla baserat pa eller forlita sig pa informationen som finns i detta pressmeddelande.

Prospektet regleras av svensk rétt. Tvist i anledning av emissionen av vinstandelsbevisen eller Prospektet ska avgoras av svensk domstol exklusivt.

Prospektet har upprattats i enlighet med Europaparlamentets och Radets forordning (EU) 2017/1129, kompletterad av Kommissionens delegerade forordning (EU) 2019/980 samt Kommissionens delegerade férordning
(EU) 2019/979. Prospektet har godkénts och registrerats av Finansinspektionen sasom behérig myndighet enligt Europaparlamentets och Radets forordning (EU) 2017/1129. Prospektet har endast uppréttats i en
svensksprakig version.

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN

Prospektet innehaller vissa framéatriktade uttalanden och asikter. Framatriktade uttalanden &r alla uttalanden som inte hanfér sig till historiska fakta och handelser samt sadana uttalanden och asikter som &r hanforliga till
framtiden och som exempelvis innehaller uttryck som "anser”, "uppskattar”, "forvantar”, "vantar”, "antar”, "forutser”, "avser”, *kan”, "kommer”, "ska” , "enligt uppskattning”, "ar av uppfattningen”, far’, "planerar”,
"potentiell’, "beraknar”, "prognostiserar”, "savitt man kanner till” eller liknande uttryck som &r dgnade att identifiera ett uttalande som framétriktat. Detta galler sarskilt uttalanden och asikter i Prospektet som avser framtida
finansiella resultat, planer och férvantningar pa Bolagets verksamhet och ledning, framtida tillvaxt och I6nsamhet och allman ekonomisk och regulatorisk omgivning samt andra omstandigheter som paverkar Bolaget.

Framatriktade uttalanden &r baserade pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner till. Sadana framatriktade uttalanden ar féremal for risker, osékerheter och andra
faktorer som kan medfora att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassaflode, finansiella stélining och resultat, kan komma att avvika vasentligt fran de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund fér, eller
beskrivs, i uttalandena, eller medfora att de forvantningar som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre fordelaktiga jamfért med de resultat som
uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena. Potentiella investerare ska darfor inte fasta otillborlig vikt vid de framatriktade uttalandena hari, och potentiella investerare uppmanas starkt att lasa
Prospektet, inklusive foljande avsnitt: "Sammanfattning”, "Riskfaktorer” och "Verksamhetsbeskrivning och marknadsdversikt’, vilka inkluderar mer detaljerade beskrivningar av faktorer som kan ha en inverkan pa Bolagets
verksamhet och den marknad som Bolaget ar verksamt pa. Bolaget ldmnar inte nagra garantier savitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gors hari eller savitt avser det faktiska intréffandet av forutsedda
utvecklingar.

| ljuset av de risker, osékerheter och antaganden som framatriktade uttalanden &r forenade med, &r det méjligt att framtida héndelser som namns i Prospektet inte kommer att intraffa. Dessutom kan framéatriktade
uppskattningar och prognoser som refereras till i Prospektet och vilka harror fran tredje mans undersokningar visa sig vara felaktiga. Faktiska resultat, prestationer eller handelser kan awvika vasentligt fran sadana
uttalanden, exempelvis ill foljd av: forandringar i allmanna ekonomiska forhallanden, i synnerhet de ekonomiska forhallandena pa de marknader dér Bolaget bedriver verksamhet, brist pa Investeringsobjekt att investera
i, att Bolaget, eller bolag i samma koncern som Bolaget, férlorar nyckelpersoner och att rekrytering av en erséttare tar tid eller att AIF-Forvaltaren forlorar relevanta och obligatoriska tillstand for att driva sin verksamhet.

Efter dagen for Prospektet tar Bolaget inte nagot ansvar for att uppdatera nagot framtidsinriktat uttalande eller for att anpassa dessa uttalanden till faktiska héndelser eller utvecklingar, med undantag for vad som
lag eller Nordic Growth Market NGM AB:s regelverk for emittenter.

BRANSCH- OCH MARKNADSINFORMATION

Prospektet innehaller bransch- och marknadsinformation hanforlig till Zenith Venture Capital I:s verksamhet och den marknad som Zenith Venture Capital | ar verksamt pa. Sadan information &r baserad pa Bolagets
analys av flera olika kéllor.

Branschpubhkaﬂoner eller -rapporter anger vanligtvis att informationen i dem har erhaliits fran kallor som bedoms vara tillférlitliga, men att korrektheten och fullsténdigheten i informationen inte kan garanteras. Bolaget har
inte pa egen hand verifierat, och kan darfor inte garantera korrektheten i, den bransch- och marknadsinformation som finns i Prospektet och som har hamtats fran eller harror ur dessa branschpublikationer eller -rapporter.
Bransch- och marknadsinformation &r till sin natur framatblickande, foremal for osékerhet och speglar inte nodvéndigtvis faktiska marknadsférhallanden. Sadan information &r baserad pa marknadsundersokningar, vilka
till sin tur &r baserade pa urval och subjektiva bedémningar, déribland bedémningar om vilken typ av produkter och transaktioner som borde inkluderas i den relevanta marknaden, bade av de som utfor undersckningarna
och respondenterna.

Bolaget kan inte garantera riktigheten i nagon bransch- eller marknadsinformation som inkluderas i Prospektet. Sadan information som kommer fran tredje man har atergivits korrekt och savitt Bolaget kan kanna till och
forvissa sig om genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berdrd tredje man har inga uppygifter utelamnats pa ett sétt som skulle gora den atergivna informationen felaktig eller missvisande.
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VISSA DEFINITIONER

Andelsédgare Termen Andelségare har den betydelse som anges i Villkoren.

Koncernen Avser den koncern, i enlighet med ABL:s definition, vari Bolaget ingar, samt &ven vissa andra bolag som in-
gar i den bolagssfar som grundats av Tommy Jacobson.

Minna Avser Minna Technologies AB, org. nr 556967-5449.

NGM Avser Nordic Growth Market, Main Regulated.

Prospektet Avser detta prospekt.

Villkoren Avser villkoren for Vinstandelslanen, inklusive samtliga déartill hérande bilagor, enligt bilaga "Allmanna Vill-
kor”.

Vinstandelslanen Avser Utestaende Vinstandelslan eller Vinstandelslanen, sasom respektive term definieras i Villkoren, bero-
ende pa situation.

Zenith Venture Capital | eller Bo-  Avser Zenith Venture Capital | AB (publ), org. nr 559105-6311.

laget

ZNG ZNG Management AB, org nr 559316-1408.




1 SAMMANFATTNING

1.1 Inledning och varningar

Vérdepapperen
Vinstandelsbevis. ISIN-kod: SE0010820431.
Emittenten

Emittent &r Zenith Venture Capital | AB (publ), org. nr. 559105-6311, ett svenskt publikt aktiebolag med séte i Stockholm, Stockholms
[an och registrerad adress pa Kungsgatan 3, 111 43 Stockholm, Sverige, e-post: info@zenithve.se och telefonnummer +46 73 708 02
31. Bolagets LEI-kod &r 549300L 1BGNO3PAMTZ56.

Behorig myndighet och datum for godk&nnande

Behdrig myndighet, som godkande detta Prospekt den 14 augusti 2024, ar Finansinspektionen med postadress Box 7821, 103 97
Stockholm, Sverige och med telefonnummer 08 408 980 00. Se aven www.fi.se

Varningar

Sammanfattningen bor lasas som en introduktion till Prospektet.
Varje beslut om att investera i vardepappren bor baseras pa en bedémning av hela Prospektet fran investerarens sida.
En investerare i vardepappren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet.

Om talan vécks i domstol angaende informationen i Prospekt kan den investerare som ar kdrande enligt nationell ratt bli tvungen att
sta for kostnaderna for Gversattning av Prospektet innan de réttsliga forfarandena inleds.

Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive dversattningar darav, men endast om
sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den inte, tillsammans med de
andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjélpa investerare nar de Gvervager att investera i sadana véardepapper.

1.2 Nyckelinformation om emittenten

Vem éar emittent av vardepapperen?

Hemvist, sate, juridiska form och tillamplig lagstiftning

Zenith Venture Capital | ar ett svenskt publikt aktiebolag med sate i Stockholm, Stockholms lan med LEl-kod
549300L1BGNO3PAMTZ56. Bolaget bedriver sin verksamhet i enlighet med svensk ratt, inklusive men inte begransat ill aktiebolags-
lagen (2005:551) ("ABL"), arsredovisningslagen (1995:1554) samt lag (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder
("LAIF?).

Huvudsaklig verksamhet

Enligt bolagsordningen ska Bolaget, direkt eller indirekt, bedriva investeringar avseende I16s och fast egendom, finansiella tjanster och
dérmed férenlig verksamhet. Inom ramen for detta agerar Bolaget frdmst pa den europeiska investeringsmarknaden fér onoterade
bolag, vilken bestar av ett flertal aktdrer som varierar i storlek och investeringsfokus. Bolagets investeringsfokus ar inriktat pa investe-
ringsobjekt inom Norden, framst Sverige, &ven om investeringar i bolag med séte inom hela Europeiska Unionen, inklusive Storbritan-
nien, inryms i Bolagets investeringsstrategi. Bolaget definierar sitt frimsta verksamhetsomrade som investeringar i och forvaltning av
onoterade uppstartsbolag. Investeringar i noterade bolag kan férekomma om en sadan investering vid en helhetsbeddmning uppfyller
Bolagets investeringskriterier. Utdver kapital investerar Bolaget kompetens och kontakter i syfte att utveckla sina Portféljbolag.

Stdrre aktiedgare och kontroll

Zenith Fund Holding AB, org. nr. 559103-6644, ("Zenith Fund Holding") ger samtliga aktier i Bolaget. Zenith Fund Holding &r sedan
ett helagt dotterbolag till Zenith Group Holding AB, org. nr. 559103-6552 ("Zenith Group Holding"). Zenith Group Holding &gs i sin tur
direkt eller indirekt av Tommy Jacobson, Sune Nilsson, UIf EkI6f, Bo EkIof, Leif Rahmavist, Fattaneh Tehrani, Lars Thorén och Kenneth
Schdnborg. Tommy Jacobson och Sune Nilsson dger indirekt vardera 25,5 procent av aktierna och rdsterna i Zenith Group Holding. UIf
EkIof och Lars Thorén &ger vardera 10,2 procent. Ovriga dgare ager mindre @n 10%. Tommy Jacobsson &r styrelseordforande i Bolaget.



mailto:info@zenithvc.se

Viktigaste ledande befattningshavare

Bolagets styrelse bestar av de tre styrelseledaméterna Tommy Jacobson (ordférande), Lars Thorén och Jonas Blomqvist som aven &r
VD i Bolaget. Bolagets styrelse har inga suppleanter. Samtliga ledaméter ar valda for tiden intill slutet av arsstamman 2024.

Revisorer

Bolagets revisor ar sedan 2017 PricewaterhouseCoopers AB, med Yulia Zhuravel som huvudansvarig revisor.

Finansiell nyckelinformation for emittenten

Nedan presenteras ett urval av Bolagets finansiella information i sammandrag for perioderna 1 januari — 31 december 2021, 1 januari
- 31 december 2022 samt 1 januari — 31 december 2023. Denna finansiella information &r hamtad ur Bolagets reviderade arsredovis-
ningar or de relevanta perioderna for rakenskapsaren 2021, 2022 och 2023. Arsredovisningarna har upprattats med tillampning av
arsredovisningslagen och RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2 anger att foretaget i sin arsredovisning ska tillampa Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) i den utstréckning detta & mdjligt inom ramen for Arsredovisningslagen samt med han-
syn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som kravs i forhallande till
IFRS. Alla siffror ar i svenska kronor om inget annat anges. Forutom vad som anges hari har ingen finansiell information, ej heller
Prospektet, reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

Information om Vinstandelsbevisen i sammandrag*

Andelsklass Totalt nettotillgangs- Antal andelar NAV-virde eller mark-
vérde (NAV) nadspris per andel
Vinstandelsbevisen &r utgivna i en klass 116 598 339 kronor 252 706 180 stycken 46,1 %
Summa totalt: Summa totalt:
116 598 339 kronor 252 706 180 stycken

* Samtliga varden per den 31 december 2023

Resultatrdkning i sammandrag

SEK 1 jan - 31 dec 2023 1 jan - 31 dec 2022 1 jan - 31 dec 2021
Totala nettointakter/nettoinvesteringsintakter

eller totala intakter fore rérelseutgifter -15 097 370 -76 553 130 14 799 061
Nettoresultat -15097 370 -76 553 130 14 799 061
Resultatbaserade avgifter (upplupna / be-

talda) - - -
Forvaltningsavgifter (upplupna / betalda) 6672770 6672770 6672770

Eventuella andra betydande avgifter (upp-
lupna / betalda) till tjansteleverantérer -3 692 901 -2 081 481 -2 956 559

Balansrékning i sammandrag

SEK 31 dec 2023 31 dec 2022 31 dec 2021

Totala nettotillgangar 500 000 500 000 500 000

Specifika nyckelrisker for emittenten

Kredit- och motpartsrisk: Investerare har en kreditrisk pa Bolaget, innebarande att Bolagets fullgorande av sin aterbetalningsskyldighet
ar beroende av Bolagets betalningsformaga. Bolagets likviditet kan i sin tur paverkas av huruvida motparter fullgjort sin betalningsskyl-
dighet samt huruvida tillracklig sakerhet stallts for Bolagets fordringar. Det foreligger saledes en kreditrisk da investerare riskerar att
inte, helt eller delvis, aterfa sin investering.




Likviditetsrisk: Kapital som influtit fran dessa vinstandelslan och som inte ar bundet i en investering eller utgor aterinvesteringsmedel
kommer placeras i rantefonder i lag- till medelrisksegmentet. Det foreligger saledes en risk for att avkastningen pa forvaltningen inte
blir som forvantat, eller att det forvaltade kapitalet minskar i vérde, och saledes finns en risk for att det kapital som omfattas av likvidi-
tetsforvaltningen inte kan aterfas.

Finansieringsrisk och finansiell havstang: Bolaget ar enligt Villkoren beréattigat att soka ytterligare finansiering pa annat satt &n genom
emittering av Vinstandelsbevisen. Bolaget far ta upp ytterligare lan motsvarande en summa om 75 procent av Portfdljens nettotillgangs-
varde. Upptagandet av ytterligare finansiering som dkar Bolagets skulder riskerar att forsamra Bolagets ekonomiska stallning och méj-
lighet att aterbetala de efterstallda Vinstandelslanen. Ytterligare upplaning riskerar saledes att forsvara for Andelsagarna att fa sin
investering i Vinstandelsbevis aterbetalad. Darut6ver ar det mojligt att nettotillgangsvardet fluktuerar i negativ riktning, vilket innebéar en
risk for att Bolaget maste amortera delar av sadan ytterligare finansiering omgaende. Sadan bradskande amortering riskerar att paverka
Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat negativt.

Samarbetsrisker: Enligt Bolagets investeringskriterier ska de objekt som Bolaget investerar i, vilket utgors frimst av onoterade tillvaxt-
bolag, erbjuda Bolaget méjligheten till att vara en aktiv agarpartner, utéver att bidra med tillvaxtkapital. Harvid ligger en risk att Bolaget
inte kommer Gverens med nuvarande eller framtida ledningen i investeringsobjekten. Detta skulle kunna leda till att Bolaget avyttrar
investeringsobjektet fére den planerade tidpunkten.

1.3 Nyckelinformation om vardepapperen

Vérdepapperens viktigaste egenskaper

Typ, kategori och ISIN
Vinstandelsbevis i Zenith Venture Capital | med ISIN-kod: SE0010820431.

Valuta, nominellt belopp, antal emitterade Vinstandelsbevis samt |6ptid

Vinstandelsbevisen ar denominerade i svenska kronor. Vinstandelsbevisens forséljningspris kommer att vara 46,1 procent av Vinstan-
delsbevisens nominella belopp om en (1) krona per Vinstandelsbevis. L&gsta teckningspost ar 10 000 Vinstandelsbevis vilket motsvarar
4610 kronor. Totalt har 252 706 180 stycken Vinstandelsbevis emitterats. Vinstandelsbevisens ursprungliga 16ptid var 7 ar fran den 31
december 2017 men i februari 2024 har styrelsen, enligt Villkoren, beslutat om en forldngning av I6ptiden till den 31 december 2027.

Rattigheter som sammanhanger med Vinstandelsbevisen

Pa Vinstandelslanen 16per en preferensranta innebérande arlig avkastning pa 5 procent (kapitaliserad arligen per utgangen av varje
kalenderar) som pa daglig basis Ioper pa det investerade kapitalet (eller i forekommande fall relevant del darav), berdknat separat for
varje investering (deal-by-deal), fram till dagen for avyttring av sadan investering (eller i fsrekommande fall relevant del darav). Fér
undvikande av missforstand noteras att kapitaliserad ranta inte paverkar tidpunkten for betalning.

Preferensrénta utbetalas pa forfallodagen eller efter en avyttring. Utbetalning av preferensrénta forutsatter att tillrackliga vinstmedel
finns. Efter det att preferensrénta, om fem (5) procent i enlighet med villkoren, mellanskillnaden mellan investeringsallokerat nominellt
kapital och investerat kapital for den aktuella investeringen samt eventuellt realiserat underskott pa preferensranta har betalats ska
vinstmedlen férdelas enligt nedan:

e iforsta hand, tjugo (20) procent till andelsagare och attio (80) procent till Bolaget till dess att ett belopp motsvarande tjugo
(20) procent av réntetrdskelbeloppet och det som férdelats i enlighet med denna forsta punkt har fordelats till Bolaget; och
e iandra hand, attio (80) procent till andelsagare och tjugo (20) procent till Bolaget.

Utbetalningar av preferensranta samt avkastning enligt forsta och andra punkten ovan anses utgéra ranta. Utbetalningar av rénta sker
pa forfallodagen, forutsatt att tillréckliga vinstmedel finns, alternativt efter en avyttring av ett investeringsobjekt beroende pa AlF-For-
valtarens beslut.

Relativ senioritet och prioriteringsniva

Vinstandelslanen &r efterstallda Bolagets samtliga icke efterstallda forpliktelser, men rangordnas lika (pari passu) med Bolagets 6vriga
efterstallda forpliktelser, om inte uttryckliga undantag fran detta meddelas. Detta innebér att en investerare, i handelse av likvidation
och konkurs, erhaller betalning efter det att prioriterade fordringségare samt fordringségare med icke efterstéllda fordringar fatt fullt
betalt. For det fall Bolaget inte har medel att reglera samtliga forpliktelser finns en risk att aterbetalning av hela eller del av Vinstan-
delslanen inte kan ske.

Inskrénkningar i ratten att fritt Gverlata Vinstandelsbevisen

Vinstandelsbevisen i Bolaget ar inte foremal for nagra dverlatelsebegransningar.

Utdelningspolicy

Bolaget har ingen utdelningspolitik men &r enligt villkoren for Vinstandelslanen forhindrade att I&mna utdelning innan dess att det totala
investerade kapitalet samt relevant preferensranta per investering har aterbetalats till andelségarna.




Var kommer vérdepapperen att handlas?

Bolagets Vinstandelsbevis ar sedan tidigare upptagna till handel pa den reglerade marknaden Nordic Growth Market (NGM) Nordic
AIF och &ven de nyemitterade vinstandelsbevisen kommer handlas pa NGM Nordic AIF. Férsta dag for handel med Vinstandelsbevisen
pa NGM ar beraknad att infalla cirka tio dagar fran att teckningsperioden I6pt ut.

Vilka nyckelrisker ar specifika for vardepapperen?

Slutlig aterbetalning av Vinstandelslanen: Den Slutliga Aterbetalningen ar beroende av att Bolaget innehar tillrickliga medel att genom-
fora fullstandig Slutlig Aterbetalning av Vinstandelslanen pa Férfallodagen. Om medel saknas for Slutlig Aterbetalning har Bolaget rétt
att omvandla fordringarna under Vinstandelslanen till villkorade kapitaltillskott. Bolaget ska &ven kunna géra en sadan konvertering av
fordringarna under Vinstandelslanen for de fall styrelsen ar skyldig att uppratta en kontrollbalansréakning i enlighet med bestammelserna
i ABL om tvangslikvidation p& grund av kapitalbrist. De villkorande kapitaltiliskotten ska konverteras tillbaka till Vinstandelslan om
Bolagets ekonomi forbattras. Risk foreligger saledes for att Vinstandelsbevisen omvandlas till villkorade kapitaltillskott som aldrig ater-
betalas till Andelsdgarna. Saledes foreligger en risk att Andelségarna inte kommer &terfa sin investering.

Likviditetsrisken pa sekundérmarknaden och likviditet for Vinstandelsbevisen: Det finns en risk for att det inte finns en likvid handel i
Vinstandelsbevisen. Det finns saledes en risk for att Andelsagaren inte kan sélja sina Vinstandelsbevis vid 6nskad tidpunkt eller till den
kurs med en avkastning jamférbar med liknande placeringar som har en existerande och valfungerande andrahandsmarknad.

Risk avseende vérdering av onoterade tillgangar:

Bolaget avser att investera i framst onoterade bolag. Det kan foreligga problem att I6pande vardera sadana onoterade innehav. Detta
da onoterade bolag normalt saknar ett genom handel etablerat marknadsvarde. Utifran svarigheter med vérdering av onoterade fill-
gangar finns det exempelvis en risk att Bolaget i praktiken inte kan salja en onoterad tillgang till samma vérde som det asatts genom
en teoretisk/metodbaserad vardering vilket skulle kunna resultera i en forlust eller minskad vinst.

Vinstandelsbevisens beskaffenhet:

Investering i vinstandelsbevis &r komplext och ar sannolikt inte lampligt for alla investerare. Varje tankbar investerare maste sjalv
avgora lampligheten i en sadan investering, inklusive ha god kunskap och erfarenhet for att kunna géra en vardering av Erbjudandet
och forsta villkoren i detta Prospekt och de villkor under vilka Vinstandelsbevisen [8per och for att inte riskera att underskatta Vinstan-
delsbevisens komplexa natur.

Efterstallt Vinstandelslan: Vinstansdelslanen &r efterstallda Bolagets samtliga icke efterstéllda forpliktelser och rangordnas lika (pari
passu) med Bolagets dvriga efterstallda forpliktelser. Efterstallda Ian Ioper ofta med en hdgre réntesats an jamforbara lan som inte &r
efterstéllda eftersom efterstalida Ian innebar en hdgre risk jamfort med en investering i exempelvis en statsobligation som I6per med
lagre rénta. Varje investerare bér vara medveten om att det finns en risk for att den som investerar i Vinstandelsbevis kan férlora hela
eller delar av sin placering om, exempelvis, Bolaget blir férsatt i konkurs eller likvidation.

Fortida Aterbetalningen av Vinstandelslanen: For de fall Bolaget vélier att aterbetala Vinstandelslanen i fortid, i enlighet med Villkoren,
foreligger det en risk att Andelsagarna inte kan aterinvestera Iosenlikviden till en effektiv ranta som &r lika hog som rantan som 18pte
pa Vinstandelslanen. Andelsagare riskerar séledes att dess investering inte genererar lika stor avkastning som de vid investeringstid-
punkten prognostiserat.

1.4 Nyckelinformation om Erbjudandet av vardepapper till allmanheten och uppta-
gande till handel pad en reglerad marknad

Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta vardepapper?

Allménna villkor och férvantad tidsplan for Erbjudandet
Den 14 augusti 2024 beslutade styrelsen for Bolaget att emittera Vinstandelslan till en total summa om cirka 114 002 451 kronor.

Teckning ska ske fran och med den 21 augusti 2024 till och med den 4 september 2024. Anmalan om teckning vara Hagberg & Aneborn
tillhanda senast kI.15.00 den 4 september 2024. Priset for ett Vinstandelsbevis ska uppga till 0,461 kr, varav en (1) kr motsvarar
Vinstandelsbevisets nominella belopp.

Utfall av Erbjudandet kommer att offentliggéras via ett pressmeddelande vilket berdknas ske omkring den 6 september 2024. Full
betalning ska erlaggas kontant fyra (4) bankdagar efter utsénd avrakningsnota. Betalning ska ske enligt anvisningar pa utsand avrak-
ningsnota. Styrelsen &ger rétt att foridnga betalningstiden. Observera att om full betalning inte erlaggs i tid, kan tilldelade Vinstandels-
bevis komma att dverlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid sadan Gverlatelse komma att understiga priset enligt Erbjudandet,
kan den som erhdll tilldelningen forst i Erbjudandet komma att f& svara for mellanskillnaden. Leverans av tilldelade och betalda




Vinstandelsbevis beréknas ske omkring den 13 september 2024, varefter Euroclear Sweden sander ut en VP-avi som utvisar det
nominella belopp i Vinstandelsbevis som har registrerats pa mottagarens VP-konto. Avisering till innehavare av Vinstandelsbevis vars
innehav ar forvaltarregistrerat sker i enlighet med respektive forvaltares rutiner.

Upptagande till handel pa reglerad marknad

De nyemitterade Vinstandelsbevisen kommer handlas pd NGM. Forsta dag for handel med Vinstandelsbevisen pa NGM ar beraknad
att infalla cirka tio dagar fran att teckningsperioden I6pt ut.

Tilldelning

Tilldelningsbesked kommer att [amnas genom att en avrakningsnota sands ut till dem som erhallit tilldelning i Erbjudandet. De som inte
tilldelas nagra Vinstandelsbevis erhaller inget meddelande.

Tilldelning av Vinstandelsbevis kommer att beslutas av Bolagets styrelse varvid féljande principer ska galla:

e iforsta hand ska tilldelning ske till befintliga andelsagare med foretradesratt, vilket fér undvikande av missférstand innefattar
saval primar som sekundér foretradesratt, och
e iandra hand ska tilldelning ske till andra potentiella investerare.

Harutover kan affarspartner och andra narstaende till Bolaget komma att sérskilt beaktas vid tilldelning, dock utan att paverka befintliga
andelsagares foretradesratt enligt villkoren for Vinstandelslanen. Tilldelning kan ske fill anstéllda till ZNG och indirekta aktieagare i
Bolaget, dock utan att dessa prioriteras. Tilldelningen sker i sé fall i enlighet med Svenska Fondhandlareféreningens regler och Finans-
inspektionens foreskrifter.

Observera att styrelsen vid dverteckning beslutar om tilldelning vilket innebdr att tilldelning kan komma att ske med farre antal Vinst-
andelslan an anmélan avser eller helt utebli, varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom slumpmassigt urval, dock utan
att paverka befintliga andelsagares foretradesrétt. Tilldelningen &r inte beroende av nar under anméalningsperioden anmélan inges.

Observera vidare att for att inte forlora rétten ill tilldelning maste saldot pa det bankkonto, den vardepappersdepa eller det IPS-konto
eller ISK-konto som angivits pa anméalningssedeln motsvara Iagst det belopp som anmalan avser.

Anmalan &r bindande.
Uppskattning av sammanlagda kostnader for Erbjudandet inklusive eventuella kostnader fran investeraren

Bolagets kostnader for Erbjudandet omfattar arvode till den juridiske radgivaren KANTER Advokatbyra och till emissionsinstitutet Hag-
berg & Aneborn for arbete i samband med Erbjudandet. Arvodet for juridisk radgivning och emissionsinstitut uppskattas till sammanlagt
ca 250 000 kronor.

For Vinstandelsbevis formedlade av Bolagets samarbetspartners kan investeraren paféras kostnad i form av courtage. Utéver sadant
eventuellt courtage &laggs investeraren inga kostnader i samband med Erbjudandet.

Enligt punkt 2.7 i Villkoren ska Efterfdljande Vinstandelsbevis emitteras till ett pris som inte medfér utspadning av vérdet pa de befintliga
Andelsédgarnas Vinstandelsbevis innan sadan emission. Teckningskursen for forevarande emission uppfyller detta krav varfor nagon
utspédning av vardet pa de befintliga Andelségarnas Vinstandelsbevis inte sker.

Varfor uppréttas detta prospekt?

| april 2018 och september 2018 emitterade Bolaget Vinstandelsbevis. | emissionerna forbeholl sig Bolaget ratten att emittera sa kallade
Efterfoljande Vinstandelsbevis uppgaende till hogst 500 000 000 kronor. Detta Prospekt har upprattats i syfte att ge ut ytterligare sadana
Efterfoljande Vinstandelsbevis uppgaende till hdgst 247 293 820 kronor.

Kapitalet som inflyter till foljd av Erbjudande, vilket om lagsta teckningsgrad om 54 229 935 Vinstandelsbevis uppnas, uppgar till upp-
skattningsvis omkring 25 miljoner kronor.

Motivet till att genomfora den planerade emissionen av Vinstandelsbevis ar huvudsakligen att finansiera amortering av delar av Bola-
gets rantebarande skulder till moderbolaget Zenith Fund Holding AB. De rantebérande skulderna uppgar till 30 676 649 kronor inklusive
upplupen rénta och forfaller till betalning den 31 december 2024. Zenith Fund Holding AB har atagit sig att teckna Vinstandelsbevis for
25 miljoner kronor i emissionen. Erbjudandet medfor saledes att moderbolaget Zenith Fund Holding AB omvandlar 25 000 000 av sina
rantebarande fordringar gentemot Bolaget till vinstandelsbevis. Teckningsatagandet ar daterat den 28 mars 2023 och enligt villkoren
berattigar teckningsatagandet inte till nagon ersattning. Ovan ndmnda teckningsatagande ar emellertid inte sakerstallt genom bankga-
ranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang.

Av de sammanlagda nettoinkomsterna kommer 25 miljoner kronor att anvandas till amortering av rantebérande skulder till moderbola-
get Zenith Fund Holding AB. Om de totala nettoinkomsterna Gverstiger 25 miljoner kronor kommer det Gverstigande beloppet upp fill
33 miljoner kronor anvandas for Bolagets rorelsekostnader under de ndrmaste 12 manaderna. Om totala nettoinkomster verstiger 33
miljoner kronor kommer den dverstigande beloppet anvandas till att amortera Bolagets samtliga resterande laneskulder vilka samtida
kan fortidslosas. Intakterna fran den planerade emissionen av Vinstandelsbevis kommer saledes inte att anvéndas i enlighet med vad
som stér i Villkoren for vinstandelsbevisen (se avsnitt 3, Anvédndning av intékter, i Villkoren).

Enligt Bolagets uppfattning har Bolaget fér nérvarande inte tillréckligt rorelsekapital for att uppfylla Bolagets aktuella behov fér de
kommande 12 manaderna. Bolaget uppskattar att brist pa rorelsekapital kommer att uppkomma i september 2024. Fér att ticka behovet




av rorelsekapital de kommande 12 manaderna skulle Bolaget behdva anskaffa cirka 73 miljoner kronor under denna period, ca 8
miljoner kronor for I6pande utgifter och ca 65 miljoner kronor for att aterbetala 1an, inklusive ranta, till Zenith Fund Holding AB och
Zenith Venture Capital Il AB som |oper ut under denna period. Bolaget har efter den kommande 12 manadersperioden ett behov av
ytterligare rorelsekapital pa upp till ytterligare 20 miljoner kronor under Vinstandelslanens loptid. For att avhjélpa bristen pa rorelseka-
pital pa kort sikt avser bolaget att i forsta hand emittera vinstandelsbevis i den nu aktuella emissionen under tredje kvartalet 2024, i
andra hand avser Bolaget att avyttra portfoljbolag. Bristen pa rorelsekapital pa langre sikt kommer att avhjélpas i och med att Bolaget
avyttrar sina portfoljbolag. Bolaget bedémer majligheterna att avhjalpa bristen i rorelsekapital, bade pa kort och lang sikt, genom att
avyttra portféljbolag som goda.

Om samtliga av de ovan beskrivna atgarderna for att tcka rorelsekapitalet skulle vara otillrackliga skulle Bolaget riskera att hamna pa
obestand.

Vissa av de personer som ar aktiedgare i Zenith Group Holding, och dérmed indirekt i Bolaget, (i) ar &ven medlemmar i styrelsen eller
innehar uppdrag som ledande befattningshavare i andra bolag i den koncern som Bolaget ingar eller (ii) ger aktier eller har andra
intressen i nagot av Bolagets portfoljbolag eller portfdljbolag till nagot av de andra bolagen i den koncern som Bolaget ingar i. Foljakt-
ligen kan intressekonflikter foreligga och uppkomma till f6ljd av Bolagets, Bolagets koncerns eller andra bolag i koncernens (inklusive
portfdljbolag) tidigare eller framtida uppdrag, transaktioner med andra parter, olika roller eller andra transaktioner med tredje man dar
intressekonflikter kan foreligga.

Bolaget har ingétt avtal med Pareto som likviditetsgaranti for Vinstandelsbevisen.




2 RISKFAKTORER

Detta avsnitt behandlar riskfaktorer som &r specifika fér Bolaget och dven Vinstandelsbevisen samt for portféljbo-
laget Minna. Bedémningen av varje riskfaktors vésentlighet, baserad pa sannolikheten for dess férekomst och den
férvéntade omfattningen pa dess negativa paverkan, redovisas genom att den relevanta risken graderas som lag,
medel eller hog.

2.1 Risker relaterade till Zenith Venture Capital I
2.1.1 Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att Bolaget, vid brist pa likvida medel, inte i tid kan fullgéra sina ataganden eller att
de endast kan fullgéras genom upplaning av likvida medel, vilket kan innebéra en dkad kostnad fér Bolaget. Detta
riskerar att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat negativt och i férlangningen finns det da
risk for att det belopp som Bolaget har lanat genom att emittera Vinstandelsbevisen inte kan aterbetalas som be-
raknat. Definitionen av likviditetsrisk har en nara koppling till definitionen av finansieringsrisk och kreditrisk.

Bolagets verksamhet inkluderar bland annat att Bolaget Forvarvar och Avyttrar andelar i diverse Portféljbolag. Risk
foreligger att Bolaget inte vid dnskad tidpunkt kan genomféra Ionsamma Avyttringar, exempelvis for det fall att
marknadens beddmning av faktorer relevanta for vardering av de Portféljbolag Bolaget investerar i inte verens-
stammer med Bolagets beddmning. Det foreligger saledes en risk att de Portfdljbolag Bolaget investerat i saljs till
priser som understiger de av Bolaget forvantade, vilket i sin tur riskerar att inverka negativt pa avkastningen av
Bolagets Investeringar. Denna risk kan vara framtradande rérande Investeringar i onoterade andelar i bolag dels
eftersom dessa kan vara utmanande att vardera, da olika véarderingsmetoder, som inte alltid &r enkla att jamfora
med varandra, kan anvandas, dels for att marknaden fér andelar i onoterade bolag, vilka kan komma att utgéra
storre delen av Portféljbolagen i Bolagets Portfdlj, inte ar lika likvida som marknaden f6r noterade bolag vilket
riskerar att leda till att utbud och efterfragan ar svara att méata. Bolaget riskerar saledes att ha svarigheter med att
Avyttra Investeringar och investerare I6per saledes risk att forlora hela eller delar av sin investering.

Riskbedémning: Hog
2.1.2 Finansieringsrisk och finansiell havsténg

Vidare finns det en risk att Bolagets skulder 6kar om Bolaget soker ytterligare finansiering, utdver Vinstandelslanen
och eventuell annan skuldsattning som existerar vid tidpunkten for Prospektets godk&nnande, sasom redogors i
Prospektet. Bolaget férbehaller sig enligt Villkoren ratten att uppta extern finansiering motsvarande 75 procent av
Portfdljens nettotillgangsvarde. Sadan ytterligare finansiering skulle kunna besta av att Bolaget emitterar obligat-
ioner eller upptar lan hos ett kreditinstitut. En sadan héndelse 6kar Bolagets skuldsattning och antalet fordringsa-
gare som Andelsdgarna maste konkurrera med for att fa sin efterstéllda fordran aterbetalad. Det kan inte uteslutas
att Bolaget inte upptar ytterligare finansiering utover Vinstandelslanen i nédvéandig grad om ett sadant behov skulle
uppsta. Det finns saledes en risk att Bolagets ekonomi, till foljd av ytterligare lanefinansiering, paverkas pa ett satt
som forsvarar for Andelségarna att aterfa sin investering i det icke sakerstallda Vinstandelslanen. Vidare finns det
en risk att for det fall vardet pa Portfdljens nettotillgangar sjunker maste Bolagets belaning anpassas i storlek. En
sadan anpassning kan innebéra att Bolaget snabbt maste amortera extern finansiering, vilket kan paverka Bolagets
verksamhet, finansiella stalining och resultat negativt.

Dartill kommer en risk att villkoren for av Bolaget ingangna finansieringsavtal forandras éver tid, till exempel inne-
barande att langivaren i samband med forldngningen av finansieringen kraver justeringar av rantevillkor (inklude-
rande rantebindningsvillkor) och évriga villkor med hansyn till radande marknadssituation, varvid Bolagets formaga
att svara upp mot dessa forandringar bade pa kort och pa lang sikt paverkar Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och resultat negativt. Bolaget kan da behdva avyttra sina tillgangar tidigare an planerat, vilket riskerar att
forsdmra Bolagets I6nsamhet.
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Riskbedomning: Hog
2.1.3 Samarbetsrisker

De medel som inflyter till foljd av emissionen av Vinstandelsbevisen, samt dven eventuellt hela eller viss del av de
medel som inflyter till f6ljd av en Avyttring av ett Portfoljbolag, ska i enlighet med Bolagets investeringsstrategi,
direkt eller indirekt, framst investeras i onoterade uppstartsholag. Enligt Bolagets investeringskriterier ska Investe-
ringsobjekten som huvudregel erbjuda Bolaget mojligheten att vara en aktiv agarpartner, utdver att bidra med till-
véxtkapital. Bolaget ska kunna paverka Investeringsobjektets tillvaxt genom att nyttja den kompetens och de kon-
takter som Koncernen besitter. Harvid foreligger en risk att Bolaget, ZNG eller AIF-Fdrvaltaren, inte kommer 6ver-
ens med den existerande eller framtida ledningen i ett Investeringsobjekt om exempelvis forvaltningen av tillgangar
och hur Investeringsobjektet ska utvecklas. En sadan situation riskerar att leda till att Bolaget avyttrar Portféljbola-
get fore den planerade tidpunkten, vilket kan paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat, och
darmed vardet pa Vinstandelsbevisen, negativt.

Riskbeddmning: Medel

2.1.4 Kompetensrisker
Rekrytering for att ersatta personal vars anstélining avslutats

Bolagets forvaltning skots enligt Férvaltningsavtalet av AlF-Forvaltaren. AlF-Forvaltaren &r ett tillstandspliktigt bo-
lag som har tillgang till erfarenhet att hantera sadana uppdrag. Darutéver ar det av vikt att AIF-Férvaltaren har den
kompetens som kravs for att kunna utvardera och férvalta existerande Investeringsobjekt och de potentiella Inve-
steringsobjekt som Bolaget avser Forvarva.

ZNG ska dels ta fram information rérande Investeringsobjekt, dels, avseende enbart onoterade privata Investe-
ringsobjekt, baserat pa ett uppdragsavtal fran AlF-Forvaltaren, sjalv ta Investeringsbeslut & Bolagets vagnar.

Det &r saledes av vikt att varken AIF-Forvaltaren eller ZNG forlorar eller far svart att attrahera och rekrytera personal
med nyckelkompetens i relation till de uppdrag de har for Bolagets rékning. En situation dér Bolaget till exempel
skulle férlora de personer som aktivt arbetar med portféljbolagen riskerar att inverka negativt framst pa Bolagets
verksamhet men aven dess finansiella stéllning och resultat, da ersattandet av nyckelpersoner kan visa sig svart,
och under alla omstandigheter innebér en tidsédande process som i sig riskerar att férsena och férsvara Bolagets
utveckling.

Riskbeddémning: Lag
Existerande personals kunskap och kompetens

AlF-Forvaltaren har utsetts till extern férvaltare enligt Forvaltningsavtalet. Vidare har AlF-forvaltaren delegerat for-
valtningen av onoterade instrument till ZNG. Uppdragsavtalet ger darmed ZNG behdrighet att ta Investeringsbesiut,
rérande onoterade privata Investeringsobjekt, baserade pa den information om Investeringsobjekt som framtagits
av dem. Vérdet av en investering i Vinstandelsbevis ar darfor beroende av att ZNG har kompetens att ta fram
tillrackligt bra underlag att basera Investeringsbeslut pa och att AlF-Forvaltaren, samt den som AlF-Forvaltaren
befullmaktigar, har kunskap nog att utféra sina ataganden i enlighet med Férvaltningsavtalet och Uppdragsavtalet
avseende, bland annat, beslutstagande rorande Investeringsobjekt. Saknar AlF-Forvaltaren eller ZNG kompetens
och kunskap nog for att skéta sina uppdrag, till exempel for det fall Bolaget genomfér investeringar inom nya verk-
samhetsomraden dar man tidigare inte genomfort investeringar, finns det en risk att det kommer att paverka Bola-
gets verksamhet men &ven dess finansiella stallning och resultat negativt.

Riskbeddmning: Lag
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2.1.5 Forvaltningsavtal och tillstdnd

Genom AlF-direktivet och LAIF har det uppkommit krav pa dels att AlF-forvaltare ska vara registrerade eller ha
sarskilt tillstand samt, utdver detta, dels innehav av tillstand i syfte att méjliggdra marknadsforing av en Alternativ
Investeringsfonds vardepapper till allmanheten. For att erhalla sadan registrering och/eller tillstand kravs det att
AlF-Forvaltaren respektive Bolaget uppfyller samtliga av de villkor som uppstalls i AlF-direktivet samt i den nation-
ella lagstiftning som inforlivar AlF-direktivet. For det fall Bolagets AlF-Forvaltare skulle forlora sitt tillstand skulle det
kunna ha en negativ paverkan pa Bolagets verksamhet fram till dess att en ny AIF-Férvaltare har utsetts.

Riskbeddémning: Lag
2.2 Risker relaterade till Vinstandelsbevisen
2.2.1 Kredit- och motpartsrisk

Innehavare av ett Vinstandelsbevis har en kreditrisk pa Bolaget. Med kreditrisk asyftas risken att Bolaget ar ofor-
mdget att uppfylla sina forpliktelser enligt Villkoren gentemot Andelsagarna. Mdjligheten fill att fa Vinstandelslan
aterbetalat kan saledes paverkas negativt om de Investeringar Bolaget gjort inte ger en avkastning som éverens-
stammer med de prognoser Bolaget, med hjélp av ZNG och AIF-Férvaltaren, gjort infor Investeringen. Kreditrisken
paverkas dven av motpartsrisken, det vill séga risken for att en motpart inte fullgdr sina forpliktelser mot Bolaget
och att av motparten stéllda sakerheter, om sadana finns, inte tacker Bolagets fordran vilket kan paverka Bolagets
verksamhet, ekonomiska stallning och resultat negativt, innebarande att en Andelsagare riskerar att, helt eller del-
vis, inte aterfa sin investering.

Vidare finns det en risk att for de fall Bolagets finansiella stéllning forsamras ar det sannolikt att kreditrisken for-
knippad med Vinstandelslanen kommer att 6ka, eftersom risken for att Bolaget inte kan infria sina ataganden i
enlighet med Villkoren okar. En 6kad kreditrisk kan medféra att marknaden prissatter Vinstandelsbevisen med en
hogre riskpremie, vilket skulle kunna paverka Vinstandelsbevisens varde negativt. Det finns saledes en risk att
Andelsagarnas Vinstandelsbevis sjunker i varde om kreditrisken okar.

Riskbedémning: Hog
2.2.2 Slutlig &terbetalning av Vinstandelslanen

Slutlig Aterbetalning pa Forfallodagen av Vinstandelslanen &r beroende av om det finns Tillgéngliga Nettointakter
och Atervinningsbelopp. Om likvida medel saknas for Slutlig Aterbetalning pa Forfallodagen har Bolaget ratt att
omvandla fordringarna under Vinstandelslanen till villkorade kapitaltiliskott. Bolaget ska &ven kunna gora en sadan
konvertering av fordringarna under Vinstandelslanen for de fall Bolagets styrelse ar skyldig att uppratta en kontroll-
balansrakning i enlighet med bestammelserna om tvangslikvidation i ABL pa grund av kapitalbrist. De villkorande
aktieagartillskotten ska konverteras tillbaka till Vinstandelslan om Bolagets ekonomi férbéttras i enlighet med punkt
11.3i Villkoren samt &ven avsnitt 17.8 Fortida Aterbetalning nedan. Risk foreligger saledes for att Vinstandelsbe-
visen omvandlas till kapitaltillskott som aldrig aterbetalas till Andelsagarna. Saledes foreligger en risk att Andelsa-
garna inte kommer aterfa sin investering, alternativt att de far tillbaka den forst efter att Forfallodagen har passerat.

Riskbedémning: Hog

2.2.3 Likviditetsrisken pa& sekundarmarknaden och likviditet for Vinstandelsbevisen

De finansiella instrumenten ar noterade pa NGM Main Regulated, i undersegmentet Nordic AIF, som drivs av Nordic
Growth Markets NGM AB. Det finns en risk att det inte finns en likvid handel i Vinstandelsbevisen. For exempelvis

obligationslan existerar en generellt fungerande marknadsstyrd andrahandsmarknad. For lan med mer komplexa
strukturer, sasom Vinstandelslanen, kan det vid noteringstillféllet saknas en etablerad och likvid marknad fr handel
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och det kan férekomma att en likvid andrahandsmarknad aldrig uppstar. Detta medfdr risken att Andelsagare inte
kommer kunna sélja sina Vinstandelsbevis vid 6nskad tidpunkt eller att férséljning inte kan ske till en kurs med en
avkastning jamférbar med liknande placeringar som har en existerande och valfungerande andrahandsmarknad.
Bristande likviditet i andrahandsmarknaden kan ha en negativ inverkan pa marknadsvardet av Vinstandelsbevisen.
Under den senaste 12 manaders perioden har 34 avslut genomforts. | dessa fall har volymen varierat mellan som
lagst 20 och som hogst 143 999 Vinstandelsbevis till ett pris mellan 14,43 till 58,00 kr per Vinstandelsbevis enligt
specificering nedan:

Pris per Vinstandels- Antal Tidpunkt
bevis (SEK) Vinstandelsbevis
14,43 35 000 2024-04-04
17,98 55700 2024-03-07
18,69 53 510 2024-03-04
19,43 101 010 2024-03-01
21,00 93 430 2024-02-29
22,70 86 550 2024-02-28
24,43 41 000 2024-02-27
25,35 77 500 2024-02-26
27,41 36 500 2024-02-16
28,37 35 300 2024-02-09
29,33 34 100 2024-02-07
30,30 33 100 2024-02-02
31,00 32 500 2024-02-01
32,00 31378 2024-01-31
32,00 602 2024-01-30
32,00 20 2024-01-24
35,40 30 500 2023-12-11
35,40 81800 2023-12-07
40,64 24 700 2023-12-06
42,26 23700 2023-12-04
43,95 22 800 2023-11-27
45,70 355 2023-11-21
48,95 20 500 2023-10-19
49,92 21 000 2023-10-13
49,92 1 000 2023-09-26
49,92 20 000 2023-09-20
48,00 143 999 2023-09-19
47,20 21 500 2023-09-08
48,00 100 000 2023-09-06
48,00 20 000 2023-08-01
49,00 21 000 2023-07-21
51,00 19710 2023-07-20
51,00 82 000 2023-06-22
58,00 18 000 2023-06-21

Vidare kan marknadsvérdet hos Vinstandelslanen komma att fluktuera till f6ljd av bland annat faktiska och forvan-
tade variationer rérande vérde och avkastning pa Bolagets Portfdlj, regelférandringar pa den marknad som Bolaget
verkar inom, det allménna konjunkturléget och andra faktorer. Aven om en fungerande andrahandsmarknad ut-
vecklas finns det darfor en risk att investeraren inte kan avyttra Vinstandelsbevisen till ett pris som innebéar en
positiv avkastning for investeraren.

Riskbeddmning: Hog
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2.2.4 Risk avseende vardering av onoterade tillgdngar

Bolaget avser att investera i framst onoterade bolag. Det kan foreligga problem att I6pande vérdera sadana onote-
rade innehav. Detta da onoterade bolag normalt saknar ett genom handel etablerat marknadsvéarde. En vardering
av onoterade tillgangar i den typ av AlF-fond som Bolaget utgdr blir per definition mer osaker an vérderingen av en
marknadshandlad tillgang da den i stor omfattning maste baseras pa bedémningar. En vérdering av en onoterad
tillgang gdrs normalt med stdd av en vérderingsmodell och antaganden. Malet &r att vélja den mest Iampliga vér-
deringsmetoden utifran forutsattningarna for respektive Investeringsobjekt vad galler fas i dess utveckling, tillgang
till jdmforbara och representativa vérderingsdata, etc. Oavsett val av metod finns det alltid en inneboende risk att
anvanda en modell da den resulterar i ett teoretiskt véarde. Utifran svarigheter med vérdering av onoterade tillgangar
finns det exempelvis en risk att Bolaget i praktiken inte kan sélja en onoterad tillgang till samma vérde som det
asatts genom en teoretisk/metodbaserad vardering vilket skulle kunna resultera i en forlust eller minskad vinst.

Riskbeddmning: Medel
2.2.5 Vinstandelsbevisens beskaffenhet

Vinstandelsbevisen ar foremal for fler och mer komplexa villkor an vad som vanligtvis géller for andra véardepapper,
sarskilt avseende aktier. En investerare i Vinstandelsbevisen maste darfor ha stérre forstaelse och kunskap kring
vad en investering i Vinstandelsbevisen innebar i form av risk foér att inte riskera att underskatta instrumentets
komplexa natur. Det &r darfor inte sannolikt att investeringar i Vinstandelsbevis ar Idmpliga investeringar fér alla
investerare. Varje investerare bor i samband darmed:

a) ha tillracklig kunskap och erfarenhet for att kunna géra en meningsfull vardering av Vinstandelsbevisen,
fordelar och nackdelar avseende en investering i Vinstandelsbevisen samt kunna géra en utvardering av
informationen i Prospektet;

b) ha tillgang till, och kunskap om, lampliga analysverktyg for att utvardera en investering i Vinstandelsbevis
och vilken effekt en sadan investering innebér fér den egna investeringsportféljen;

c) hatillréckliga finansiella resurser och likviditet for att béra alla risker som en investering i Vinstandelsbe-
visen innebar;

d) fill fullo forsta innehallet i Villkoren samt vara bekant med hur den aktuella marknaden fungerar; och

e) vara kapabel att, sjalv eller med hjalp av finansiella radgivare, bedéma olika scenarier avseende ekono-
miska, rante- och andra faktorer som kan paverka investeringen i Vinstandelsbevisen och sin formaga att
bara de aktuella riskerna.

Riskbeddmning: Medel

2.2.6 Efterstéllda Vinstandelsldn

Vinstandelslanen &r efterstallda Bolagets samtliga icke efterstéllda forpliktelser och rangordnas lika (pari passu)
med Bolagets dvriga efterstallda forpliktelser. Detta innebér att en investerare, i handelse av likvidation eller kon-
kurs, erhaller betalning efter det att fordringsagare med icke efterstéllda fordringar fatt fullt betalt. For det fall Bolaget
inte har medel att reglera samtliga forpliktelser finns en risk att Aterbetalning av Vinstandelslanen inte kan ske
innebarande att den som investerar i Vinstandelsbevisen kan forlora hela, eller delar av, sina investerade medel.
Utdver i fall av konkurs eller likvidation, foreligger &ven denna risk om tillgéngliga Vinstmedel blir lagre &n forvantat.
Riskbeddmning: Medel

2.2.7 Fortida dterbetalning av Vinstandelslanen

| Villkoren ges méjlighet for Bolaget till Fortida Aterbetalning av Vinstandelslanen. Andelségarna har inte rétt till att
sjalva initiera fortida inldsen av Vinstandelsbevisen annat &n i enlighet med bestdmmelserna om Acceleration, se
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punkt 14 Acceleration i Villkoren samt &ven avsnitt 17.13 Acceleration nedan. Bolaget kan exempelvis, for det fall
upplaningskostnaden for annan finansiering ar lagre an rantan pa Vinstandelslanen, 6nska att aterbetala hela eller
delar av Vinstandelslanen i fortid. Det foreligger da en risk att en Andelségare vid dessa tidpunkter inte skulle kunna
aterinvestera losenlikviden till en effektiv ranta som ar lika hdg som rantan pa Vinstandelslanen. En sadan situation
aktualiserar saledes risken att Andelségares investeringar inte genererar lika stor avkastning som de prognostiserat
vid investeringstillfallet. Presumtiva investerare bdr Gvervaga aterinvesteringsrisken mot bakgrund av andra place-
ringar som kan goras vid samma tillfélle. En presumtiv investerare bor dven vara medveten om att Bolaget kan
vélja att inte aterbetala del av Vinstandelslanen i fortid, trots att denna mojlighet finns. En investerare maste saledes
kalkylera med risken att aterbetalning sker forst pa Forfallodagen och att Vinstandelslanen inte kommer utgéra
likvida medel forrén aterbetalning sker eller Vinstandelsbevisen avyttras pa sekundarmarknaden.

Riskbeddmning: Medel
2.2.8 Ytterligare emission av Efterféljande Vinstandelsbevis

| Villkoren ges mdjligheten for Bolaget att emittera Efterféljande Vinstandelsbevis upp till det att totalt emitterade
Vinstandelsbevis uppgar till 500 000 000 kronor. | och med en emission av Efterféljande Vinstandelsbevis okar
mangden efterstéllda fordringar och darmed foreligger en risk att Andelsagares méjlighet till aterbetalning av prin-
cipalen av sin investering paverkas negativt.

Riskbeddémning: Lag
2.2.9 Teckningsdtagandet &r inte sakerstallt

Bolagets moderbolag, Zenith Fund Holding AB, har genom teckningsatagande atagit sig att teckna Vinstandels-
bevis for 25 miljoner kronor i emissionen. Teckningsatagandet ar bindande men ar inte sékerstallt genom exem-
pelvis bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang. Féljaktligen finns det en risk att Zenith
Fund Holding AB inte kommer att kunna uppfylla sitt atagande. Om sa blir fallet kan det ha en negativ inverkan pa
Bolagets mojlighet att genomfdra emissionen av Vinstandelsbevisen och Bolaget kan komma att erhalla en lagre
nettolikvid &n vad Bolaget forvantar sig, vilket i sin tur kan ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet och
mojlighet att uppna motiven fér emissionen.

Riskbeddmning: Lag
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2.3 Risker relaterade till Minna Technologies AB
2.3.1 Konjunkturens paverkan pa efterfrégan

Minna verkar inom prenumerationshantering inbaddad i bankapplikationer vilket kan vara en konjunkturkanslig
bransch. Forhallandena pa den globala kapitalmarknaden och fér ekonomin i allménhet kan ha en inverkan pa
efterfragan pa sadana tjanster. Faktorer som konsumtion, foretagsinvesteringar, offentliga investeringar, volatilite-
ten och styrkan hos kapitalmarknaden samt inflationen paverkar det affarsmassiga och ekonomiska klimatet och
darmed det antal nya kunder samt det antal befintliga kunder som &r intresserade att investera i Minnas tjanster
och produkter. Negativa forandringar i ekonomin kan paverka intakterna negativt och férandringarna kan medféra
en forsvagning av Minnas verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Riskklassificering: Medel.
2.3.2 Marknaden for digitala tjanster

Eftersom Minnas verksamhet handlar om att ta fram digitala tjanster till bankapplikationer &r Minnas utveckling till
viss del beroende av tillvéxten for digitala tjanster rent generellt. Flera faktorer utanfér Minnas kontroll skulle kunna
hindra den framtida expansionen av digitala tjanster. Mojliga sékerhetsproblem rérande digitala tjanster, till exempel
risken for hackerattacker av utomstaende parter kan medféra att manniskor blir mindre benagna att anvéanda digi-
tala tjanster i samma omfattning som idag. Om anvandandet av digitala tjanster bland ménniskor minskar eller inte
vaxer som planerat kan det medfora en negativ inverkan pa Minnas verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Riskklassificering: Lag.
2.3.3 Teknisk utveckling

Minna verkar i en teknikintensiv bransch. Nya funktionaliteter och tekniska verktyg utvecklas standigt. Det kan inte
uteslutas att nya tekniska framsteg eller nyheter radikalt forandrar villkoren for foretag verksamma i branschen,
eller att sddana framsteg vasentligen férandrar konkurrenssituationen och darmed leder till att de produkter och
tianster som Minna tillhandahaller eller utvecklar inte uppnar lika bra funktionalitet som Minnas konkurrenter har.
Detta kan i sin tur medfora att Minnas tjanster och produkter inte uppnar marknadsacceptans och darmed inte
efterfragas i samma utstrackning som idag. Sadana tekniska framsteg och forandringar skulle kunna ha en negativ
inverkan pa Minnas verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Riskklassificering: Lag.
2.3.4 Nyckelpersoner

Minnas nyckelpersoner besitter kompetens, expertis och erfarenhet som &r viktig for Minnas nuvarande verksamhet
samt verksamhetens framtida utveckling. Om Minna inte lyckas behalla nyckelpersoner som besitter viktig kunskap
om Minnas verksamhet skulle det riskera att paverka Minnas verksamhet negativt. Ovan risk, om den forverkligas,
sérskilt om flera nyckelpersoner lamnar Minna under samma period och Minna inte lyckas attrahera nya medarbe-
tare, kan medfdra en negativ inverkan pa Minnas verksamhet och darmed en negativ inverkan pa Minnas resultat
och finansiella stéllning.

Riskklassificering: Medel.
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2.3.5 IT- och informationssakerhetsrisker

Digitaliseringen stéller allt storre krav pa férmagan att skydda information och sakerstalla en stabil drift av Minnas
IT-milj6. Minnas affarsverksamhet &r i stor utstréckning beroende av att dator- och kommunikationssystem fungerar
effektivt och utan stdrningar. Det finns en risk att Minnas sékerhetsatgarder och andra sakerhetsrutiner inte tillrack-
ligt effektivt forhindrar olagliga intrang eller att information hos Minna, eller hos tredje part som underhéller Minnas
servrar och databaser, forstors eller forloras eller att personuppgifter eller information som skyddas av andra skal
avsldjas genom aktiviteter som systemintrang, virusspridning och andra former av cyberbrott. Sddana aktiviteter
kan ocksa orsaka avbrott i verksamheten samt i dvrigt skada Minna samt medféra kostsamma utredningar. Risken,
om den forverkligas, utéver finansiell paverkan genom férsamrad marknadsposition och storningar i verksamheten,
kan &ven skada Minnas renommé. Varje sadant avbrott, skada eller stérning kan medféra en negativ inverkan pa
Minnas verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Riskklassificering: Lag.
2.3.6 Tvister och skadestédndskrav

Minna kan fran tid till annan vara inblandad i tvister i den normala affarsverksamheten. Sadana tvister kan rora
exempelvis avtalsfragor, immateriella rattigheter, eller andra pastadda fel i Minnas tjanster. Sadana tvister kan visa
sig kostsamma, tidskravande, réra omfattande belopp och stéra den normala verksamheten. Vidare kan utgangen
av komplicerade tvister vara svar att forutse. Det finns en risk att en oférdelaktig utgang i en tvist eller en forlikning
for att undvika en tvist medfér betydande kostnader for Minna och sadana kostnader skulle darmed kunna medféra
en negativ inverkan pa Minnas verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Riskklassificering: Lag.
2.3.7 Skatt

Minna bedriver sin verksamhet genom bolag i ett antal [ander. Verksamheten bedrivs i enlighet med gallande skat-
telagar, skatteavtal och bestdmmelser i de berérda ldnderna samt berdrda skattemyndigheters krav. Det kan dock
inte generellt uteslutas att Minnas tolkning av tilldampliga skattelagar, skatteavtal och bestammelser, eller av berdrda
skattemyndigheters tolkning av dessa eller av administrativ praxis ar helt korrekt, eller att sddana regler andras,
eventuellt med retroaktiv verkan. Genom beslut fran berérda myndigheter kan Minnas skattesituation forandras och
medféra en negativ inverkan pa Minnas verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Riskklassificering: Lag.
2.3.8 Lagar och férordningar

Minna har varit verksamt pa den Europeiska marknaden. Att expandera till mindre reglerade regioner som Ocea-
nien och Nordamerika kan medféra nya utmaningar i och med att Minna kommer att exponeras mot en méngd olika
lagar, férordningar, regler, dverenskommelser och riktlinjer. Aven om Minnas verksamhet i dag drivs i enlighet med
alla géllande lagar och regler kan det inte uteslutas att Minna, till f6ljd av sin expansion, behGver anpassa sin
verksamhet till lokala lagar och regler, alternativt att nu géllande lagar och regler &ndras, vilket kan medféra kost-
nader for Minna. Detta kan paverka Minnas verksamhet och darmed medféra en negativ inverkan pa Minnas verk-
samhet, finansiella stalining och resultat.

Riskklassificering: Lag.
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2.3.9 GDPR

Som en del av sin affarsverksamhet hanterar Minna personuppgifter. Minna har anpassat sin hantering av person-
uppgifter for att sékerstélla att Koncernens behandling och hantering av personuppgifter sker i enlighet med reg-
lerna i Dataskyddsforordningen (EU) (2016/679) ("GDPR"). Trots detta kan det finnas en risk att delar av Minnas
hanteringen av personuppgifterna sker i strid med GDPR. Felaktig hantering av personuppgifter kan leda till ska-
destandskrav, sanktionsavgifter och andra rattsliga atgarder, och kan aven innebéra negativ publicitet samt skador
pa Minnas varumérke och anseende. Detta kan ha en negativ paverkan pa Minnas verksamhet, finansiella stallning
och resultat.

Riskklassificering: Lag.
2.3.10 Finansieringsrisk

Finansieringsrisken definieras som risken att finansieringen av verksamheten &r svar och/eller dyr att erhalla. Minna
kan fran tid till annan bli beroende av att ta in ytterligare kapital for att sakerstalla fortsatt drift av verksamheten.
Det kan da visa sig att Minna inte kan fa in kapital eller att Minna endast kan fa in kapital pa mindre fordelaktiga
villkor. Framtida kapitalanskaffningar kan dartill resultera i utspadning av dgandet i bolaget for de aktiedgare som
véljer att inte delta i eventuell framtida nyemissioner. Det finns saledes en risk att bolaget inte kommer att kunna
erhalla nédvandig finansiering eller att finansieringen inte kan erhallas pa fordelaktiga villkor for befintliga aktiea-
gare. Ett misslyckande med att erhalla ytterligare finansiering vid ratt tidpunkt kan medféra att bolaget maste skjuta
upp, dra ner pa eller avsluta sina verksamheter.

Riskklassificering: Lag.
2.3.11  Likviditetsrisk

Likviditetsrisken definieras som risken for att Minna inte kan infria sina kortfristiga betalningsforpliktelser. Férsenade
betalningar fran kunder kan leda till att Minna hamnar i en likviditetskris vilket skulle kunna paverka Minnas méjlighet
att bedriva sin verksamhet. Framtida brist pa likviditet skulle kunna medftra en negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Riskklassificering: Lag.

2.3.12  Kundkreditrisker

Koncernen ar foremal for kreditrisker i samband med kundfordringar, det vill séga risken att en kund inte kan fullfélja
sina avtalsméssiga skyldigheter gentemot Minna. Om Minna inte erhaller betalning fran sina kunder kan kreditfor-
luster uppsta vilket kan far en negativ paverkan pa Minnas resultat och finansiella stéllning. Aven vasentligt forse-
nade betalningar kan medféra likviditets- och kassaflodespaverkan vilka kan fa en negativ inverkan pa Bolagets
resultat och finansiella stéllning (se risken Likviditetsrisk ovan).

Riskklassificering: Lag.
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3 VERKSAMHETSBESKRIVNING OCH MARKNADSOVERSIKT
3.1 Marknadsoéversikt

Bolaget portfdlj bestar av atta bolag dar Bolaget inte avser att gora nagra ytterligare forvarv men daremot kan
tillaggsforvarv i befintliga portfoljbolag komma att genomforas. Bolaget agerar framst pa den europeiska investe-
ringsmarknaden for onoterade bolag, vilken bestar av ett flertal aktorer som varierar i storlek och investeringsman-
dat. Bolagets investeringsfokus ligger pa Investeringsobjekt inom Norden, frdmst Sverige, aven om investeringar i
bolag med séte inom hela Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien, inryms i Bolagets investeringsstrategi.
Bolaget definierar sitt framsta verksamhetsomrade som investeringar i och forvaltning av onoterade uppstartsbolag
men har dven gjort en investering i ett noterat bolag da en sadan investering vid en helhetsbeddmning uppfyllt
Bolagets investeringskriterier.

Det nordiska startuplandskapet ar kénnetecknat av en unik kombination av innovation, hallbarhet och teknologisk
framkant. Denna region har lange varit en framgangsrik marknad fér startups och innovation, vilket ocksa reflekte-
ras i den omfattande och vaxande nérvaron av tillgangligt kapital i regionen. Enligt Bolaget finns det flera faktorer
som bidrar till att det nordiska VC-landskapet sarskilt attraktivt for startups inom teknologisektorn:

1. Innovation och teknologisk framkant: Nordiska lander rankas regelbundet higt i globala innovationin-
dex, drivna av starka ekosystem for forskning och utveckling, hég digital mognad och en kultur som
framjar entreprendrskap.

2. Hallbarhetsfokus: Det finns en stark inriktning pa hallbarhet och gréna investeringar i Norden, vilket
ligger i linje med globala trender och investerares 6kade efterfragan pa ESG (Environmental, Social, and
Governance) kompatibla investeringsmdjligheter. Nordiska startups och VC-fonder &r ofta ledande inom
omraden som fornybar energi, CleanTech och hallbara I6sningar.

3. Starka stodsystem: Nordiska lander erbjuder robusta stddsystem for startups, inklusive skatteincita-
ment, offentlig finansiering och ett brett utbud av acceleratorprogram. Dessa faktorer minskar startkapi-
talbehovet och ger startups en stabil grund att vaxa fran.

4. Hogkvalitativ livsmiljo: Den hoga livskvaliteten och starka sociala system i Norden attraherar talanger
fran hela varlden, vilket ytterligare starker regionens position som ett ledande innovationscentrum.

5. Oppenhet for internationell expansion: Nordiska startups har ofta en global vision fran start, drivna av
de relativt sma inhemska marknaderna. Detta globala mindset stods av VC-fonder som &r vana vid att
navigera internationella marknader och kan erbjuda vardefullt natverk och expertis for skalning utom-
lands.

Enligt Bolaget &r det dessa faktorer i kombination med en mogen kapitalmarknad for unga tillvaxtbolag skapar en
dynamisk och attraktiv miljo for startups i Norden. Den framgangsrika kombinationen av innovation, hallbarhet och
internationell orientering gor det nordiska VC-landskapet till en viktig del av den globala investeringsportféljen,
sarskilt for de som soker investeringar som inte bara erbjuder ekonomisk avkastning utan ocksa bidrar till samhallet
och miljon.

Bolaget hanterar konkurrensen pa marknaden genom att bland annat erbjuda mer an enbart kapital, i form av ett
aktivt engagemang rérande Investeringsobjektens utveckling och drift, samt i form av kompetens och kontakter
som till syftar till att forbattra forutséttningarna for respektive Portfdljbolags framgang.

19



3.2 Generellt om verksamheten

Bolagets huvudsakliga verksamhet ska bestd av tva dvergripande aktiviteter, dels (i) portfdljforvaltning, dels (i)
bolagsutveckling:

(i) Portféljforvaltningen bestar av att Bolaget forvaltar samt direkt eller indirekt investerar i Investerings-
objekt, framst i onoterade entreprendrsledda uppstartsbolag. Bolaget ska under forvaltningsperioden
[6pande utvardera strategiska alternativ for Portféljen som helhet samt besluta om Avyttring av Inve-
steringsobjekt for att skapa en langsiktigt god avkastning till Andelsédgarna. Beslut i portfdljforvalt-
ningsverksamheten, sa kallade Investeringsbeslut, tas av AlF-Forvaltaren eller, i enlighet med det
Uppdragsavtalet, av ZNG.

(i) Det vardeutvecklande arbetet i respektive Portféljbolag ska framforallt besta av att arbeta tillsammans
med dvriga agare och ledning i respektive Investeringsobjekt i syfte att utveckla, férbattra och effek-
tivisera Investeringsobjektets verksamhet, och darigenom maximera vérdeutvecklingen pa Investe-
ringsobjektet vilket aven har en positiv effekt pa Bolagets Portfolj. Bolagets bidrag till respektive Port-
foljbolag bestar av kapital for tillvaxt, kompetens for att accelerera utvecklingen samt kontakter for att
oka Investeringsobjektets affarsnatverk.

Bolagets verksamhet bedrivs i huvudsak fran Stockholm dar saval Bolaget, AIF-Forvaltaren och ZNG har sitt séte.
Bolaget genomfor i forsta hand sina investeringar i entreprendrsledda uppstartsbolag med sate i Norden, framst
Sverige. Det ska dock inte uteslutas att investeringar kan géras i Investeringsobjekt utanfor den nordiska mark-
naden om Investeringsobjektet i dvrigt, vid en helhetsbeddmning, av AIF-Forvaltaren eller ZNG i enlighet med det
Uppdragsavtalet, uppfyller investeringsstrategin och har sitt sate inom den Europeiska Unionen, inklusive Storbri-
tannien.

Baserat pa Bolagets huvudsakliga verksamhet erbjuder Bolaget privata investerare, dar de typiska investerarna
enligt Bolagets uppfattning utgors av formdgna privatpersoner, en attraktiv finansiell placeringsmajlighet genom
investering i Vinstandelsbevis och déarigenom en indirekt investering i, och exponering mot, i huvudsak onoterade
entreprendrsledda uppstartsbolag, med mdjlighet till en totalavkastning per ar om 20 procent dver tid for sin inve-
stering i Vinstandelsbevis. Denna tillgangsklass &r vanligtvis svartillganglig for privata investerare da en sadan
investering ofta kraver hdga nominella minimibelopp. Krav om storre finansiella resurser innebér att minibeloppet
for sadana investeringar Iatt kan Gverstiga den gemene enskilda privata investerarens tillgangliga finansiella resur-
ser.

Bolaget beddmer att den valda investeringsstrategin 6ver tid har god avkastningspotential och Bolaget har vid
investeringstillfallet haft som mal att dver tid uppna en totalavkastning om 30 procent per Portféljbolag och ar. Det
varde som skapas i varje enskild Investering kommer, exempelvis vid Avyttring, paverka Bolagets resultat, vilket i
sin tur kommer att paverka storleken pa tillgangliga Vinstmedel och Andelsagarnas avkastning éver tid.

Avyttring av ett Investeringsobjekt och aterinvestering av fran Vinstandelslanen influtet kapital kan ske om det be-
déms vara mest gynnsamt for Bolaget och Andelsagarna. Bolaget avser att i varje enskilt fall beddma huruvida det
finns mojlighet att Avyttra ett Investeringsobjekt och aterinvestera influtna medel fran Vinstandelslanen pa ett satt
som ger battre avkastning for Andelségarna an nar det utgdr finansiering av existerande Investeringsobjekt. Om
det inte finns sadan méjlighet kommer Kapitalmedel, som inte utgér Aterinvesteringsmedel, att helt eller delvis
utbetalas som amortering av Vinstandelslanen, i enlighet med punkt 10 Aterbetalning i Villkoren.

3.3 Finansieringsstruktur

Bolagets huvudsakliga verksamhet, Forvarv, Avyttring och forvaltning av Portfoljbolag, har och kommer huvudsak-
ligen finansieras genom Vinstandelslanen.
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Darutover forbehaller sig Bolaget mojligheten, om det bedéms som andamalsenligt, att uppta andra lan, for vilka
Bolaget kan komma behdva stélla sakerheter, i syfte att finansiera den Idpande verksamheten, investeringar och
likviditetsbehovet i 6vrigt. Ytterligare finansiering kan anses dndamaélsenlig att uppta for det fall att styrelsen bedd-
mer att Bolaget, och darmed &ven Andelsdgama, darigenom kan fa en hdgre avkastning och en mer diversifierad
och battre Portfdlj. Ytterligare finansiering skulle kunna utgoras av obligationslan eller upptagande av en checkrak-
ningskredit fran en bank dér exempelvis aktier i Bolagets Portféljbolag kan tas som sékerhet. Bolaget ska emellertid
hdgst kunna lanefinansieras, utdver Vinstandelslan, med upplanade medel motsvarande 75 procent av Portf6liens
nettotillgangsvarde. Detta innebar att Bolagets finansiella havstang, uttryckt som forhallandet mellan Bolagets ex-
ponering (avseende externa lan) och dess nettotillgangsvérde, inte far Gverstiga 75 procent av nettotillgangsvardet,
beraknat i enlighet med artikel 6 i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 231/2013. Utéver ovan finns inga
restriktioner for anvandning av finansiell havstang och arrangemang avseende Bolagets ratt att férfoga 6ver saker-
heter eller tillgangar.

Vid tidpunkten for Prospektets godkénnande finns likvida medel i Bolaget om cirka O mkr. Bolagets tillgangar bestar
darutdver huvudsakligen av innehaven i portfoljbolagen.

3.4 Forvaltning och kostnader

Bolagets Investeringsbeslut och frvaltning av Investeringar ska skétas av AlF-Forvaltaren i enlighet med Forvalt-
ningsavtalet eller ZNG i enlighet med det Uppdragsavtalet. Finansinspektionen ar tillsynsmyndighet for den verk-
samhet som Bolaget och AIF-Forvaltaren bedriver. AIF-Forvaltaren &r enligt Forvaltningsavtalet bland annat skyldig
att ombesérja Bolagets portféljforvaltning och riskhantering. AlF-Forvaltaren &r utsedd eftersom Bolagets aktiea-
gare anser att denne besitter tillracklig kompetens och erfarenhet, samt ar bast lampad for att bidra till att Bolaget
uppnar sitt avkastningsmal. Vidare ar ZNG enligt Uppdragsavtalet med AlIF-Forvaltaren skyldig att tillhandahalla
information rérande Investeringsobjekt pa vilken Investeringsbeslut avseende noterade instrument kan baseras pa,
samt att fatta Investeringsbeslut avseende onoterade instrument.

| enlighet med Forvaltningsavtalet ska Bolaget ersatta AlF-Foérvaltaren for de kostnader och utldgg som AlF-For-
valtaren haft. Darutdver ska Bolaget genom Forvaltningsavgiften ersatta AIF-Forvaltaren for sitt uppdrag som AlF-
forvaltare.
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4 BESKRIVNING AV ZENITH VENTURE CAPITAL I

4.1 Allmant om koncernen

Bolaget &r ett svenskt aktiebolag som utgér en del av en koncern, i vilken Zenith Group Holding &r moderbolag.
Koncernen bestar vidare av Zenith Fund Holding, Zenith Group, Zenith Group Services och Z Retail Invest som ar
dotterbolag till Zenith Group Holding, samt Zenith Fund Holdings dotterbolag (i) Zenith Venture Capital | som inve-
sterar i entreprendrsledda uppstartsbolag; (ii) Zenith Group Real Estate | som investerat i en fastighetsfond; (iii)
Zenith Venture Capital Il AB; (iv) Zenith Venture Capital IV AB; (v) Zenith Venture Capital V AB; (vi) Zenith Venture
Capital VI AB, (vi) Medical Invest 2021 AB och (vii) Zenith Co-investment Minna AB.

De bolag i Koncernen som emitterar vinstandelsbevis arbetar saledes med olika investeringsstrategier och fokuse-
rar pa olika former av Investeringsobjekt. Den gemensamma namnaren ar bolagen gor investeringar i och forvaltar
Investeringsobjekt som soker en aktiv agarpartner. Investeringarna ska oftast resultera i minoritetsinnehav. Endast
Bolaget, Zenith Venture Capital | AB, &r en AlF-fond.

4.2 Affarsidé

Koncernen bidrar till framgang for sina Portfdljbolag genom att i sin roll som aktiv &gare investera kompetens,
kontakter och kapital. Investeringsobjekten utgors framst av onoterade bolag med séte i Norden, framst i Sverige,
men aven noterade bolag samt bolag med séte utanfér Norden men inom den Europeiska Unionen, inklusive Stor-
britannien, kan komma att utgdra Investeringsobjekt. Genom att investera kompetens, kontakter och kapital avser
Bolaget att utgora en AlF-Fond som erbjuder investerarna av Vinstandelsbevis en arlig attraktiv avkastning om upp
till cirka 20 procent dver tid. Den dvergripande visionen &r att Bolaget bidrar till ett langsiktigt vardeskapande krets-
lopp for entreprendrerna som driver Investeringsobjekten och Andelsagarna.

4.3 Strategi for verksamhet och Investeringar

Bolaget ska vara en aktiv forvaltare av och agarpartner i respektive Portfdljbolag, innebarandes att Bolaget utéver
kapital aven tillfor Portfoljbolaget kompetens och kontakter for att genom kunskap, erfarenhet och expertis bidra till
att ytterligare driva och utveckla Portfoljbolagen och darmed 6ka vardet pa Investerat Kapital.

Kapital ska primart tillféras Investeringsobjekten, i enlighet med Bolagets investeringsstrategi, genom forvarv av
nyemitterade aktier i Investeringsobjekten, men dven andra strukturer for att tillféra kapital, sdsom, men inte be-
gransat till, exempelvis genom konvertibellan kan bli aktuellt. Tillférsel av kompetens och kontakter genom aktivt
agarskap innebér kortfattat att Bolaget pa olika sétt bidrar med:

= Operationell utveckling; Att vidareutveckla Portféljbolagets affarsmodell och afférsplan for att skapa for-
utsattning for tillvaxt och operationell effektivitet och darmed Idnsamhet.

» Finansiell struktur; Att sékerstalla att Portféljbolagets kapitalstruktur ar i linje med dess strategi, riskprofil
samt utvecklingsfas.

= Organisatorisk utveckling; Att sékerstalla existensen av val fungerande ledningsstrukturer i Portfoljbo-
laget, bade pa styrelse- och ledningsniva. Vikt 1aggs pa att rekrytera ratt personer till nyckelpositioner i
respektive Portfoljbolag.

= Bolagsstyrning; Att sékerstélla att det i Portféljbolagets organisationsstruktur finns tydliga &gardirektiv,
ett strukturerat och affarsdrivet styrelsearbete, tydlig rapportering kring verksamheten samt 1&mplig legal
struktur.

= Kontakter och natverk; Att framja Portf6ljbolagets respektive affarer genom tillgangen till Koncernens
breda natverk av affarskontakter med olika kompetens.
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Bolagets bedémer att en typisk investerare i Vinstandelsbevis ar svenska formdgna privatpersoner (eng. high-net-
worth individuals). | enlighet med punkt 3 Anvéndning av intékter i Villkoren ska Bolaget anvanda intakterna fran
forsaljningen av Vinstandelsbevis i enlighet med den investeringsstrategi som aterges i Prospektet. For det fall en
Investering sker i strid med Bolagets investeringsstrategi och Investeringen inte heller vid en helhetsbedomning ar
jamforlig med en investering gjord i enlighet med samtliga investeringskriterier skall sadan dvertradelse, sa snart
som styrelsen uppmarksammats pa den, meddelas pa Bolagets hemsida tillsammans med information om de at-
garder som planeras att vidtas pa grund av dvertradelser av investeringsstrategin. Bolaget har ingen méjlighet att
andra eller paverka den for Bolaget gallande investeringsstrategi med mindre att beslut om detta fattas av Andelsa-
garna vid ett Andelsagarméte (se punkt 16 Beslut av Andelsdgare i Villkoren). Som framgar av avsnitt 15 i Pro-
spektet kommer intékterna fran det planerade Erbjudandet inte att anvéndas i enlighet med punkt 3 Anvéndning av
intékter i Villkoren.

4.4 Mal

Bolagets 6vergripande mal &r att vara en vardeskapande &garpartner for entreprendrsledda uppstartsbolag. Mal-
sattningen ar att Bolaget uppnar en arlig totalavkastning dverstigande cirka 20 procent dver tid. Bolagets mal ska
uppnas genom att Bolaget placerat medlen fran Vinstandelslanen enligt foljande:

(i) | Investeringsobjekt - Bolaget avser att placera medlen i bolag som har sitt séte inom Norden samt
den Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien, dock framst i svenska bolag, genom att férvarva
aktier i Investeringsobjekten. Investeringsobjekten kommer frdmst utgéras av onoterade bolag men
for det fall en investering i ett noterat publikt bolag beddéms uppfylla Bolagets investeringsstrategi
tillats investeringar att goras aven dari;

(i) | likviditetsforvaltning — Bolaget avser att placera medel som inte &r investerat eller placerat i en Inve-
stering och som inte utgor Aterinvesteringsmedel, Allokerade Vinstmedel, betalning av Rénta, betal-
ning av Kostnader i Bolagets verksamhet, i enlighet med punkt 6 Kostnader m.m. i Villkoren, eller i
ovrigt enligt Villkoren ar allokerade till vissa andamal, i Réntefonder eller andra vardepappers- eller
specialfonder i 1ag- eller medelrisksegmentet; och/eller

(iii) | andra vardepapper an aktier — Bolaget kan aven investera i Investeringsobjekt genom exempelvis,
dock ej begransat till, konvertibellan, teckningsoptioner och/eller kapital- och vinstandelslan.

4.5 Investeringsprocessen

For att forsakra sig om att Bolagets uppsatta verksamhetsmal uppfylls arbetar AlF-Forvaltaren med strukturerade
investerings- och beslutsprocesser da Investeringsbeslut ska tas.

Inom Koncernens organisation och dess aktiva natverk finns omfattande kompetens och erfarenhet inom till Bolaget
verksamhetsrelaterade omraden, sasom framfér allt rérande investeringsprocesser, aktiv portféljforvaltning och
strategisk bolagsutveckling, oberoende av Portfdljbolagets marknadssegment.

Tillsammans med radgivare, andra investerare och ett stort natverk av entreprendrer bidrar Koncernens nétverk
aven med ett kontinuerligt flode av uppslag till nya Investeringsobjekt, vilka ZNG, i enlighet med det Uppdragsav-
talet, sedan kan ta fram ytterligare information om. Uppslag till nya potentiella Investeringsobjekt harleds, utdver
via Bolagets befintliga natverk, aven fran Bolagets egna aktiva sokande efter Investeringsobjekt.

For att effektivisera urvalsprocessen, och sékerstélla att Investeringsobjekten svarar mot Bolagets investerings-
strategi har styrelsen beslutat om ett antal investeringskriterier. Kriterierna ska ses som vagledande och avsteg
fran nagot eller nagra av kriterierna ar méjligt om en Investering i 6vrigt, vid en helhetsbeddémning av den som tar
Investeringsbeslut, uppfyller investeringsstrategin.

Styrelsen har beslutat att foljande kriterier ska beaktas nér Investeringsbeslut tas rérande Forvarv av Investerings-
objekt:
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Investeringsobjektet befinner sig i en uppstartsfas eller narmar sig en tillvaxtfas;

= Investeringsobjektet har en affarsmodell och intaktsmodell, och har méjlighet att n& break-even inom en
tydligt definierad tidsplan;

= Investeringsobjektet har sitt séte i Norden, primért i Sverige, alternativt inom den Europeiska Unionen,
inklusive Storbritannien;

= Investeringsobjektet ags och drivs primart av starka entreprenorer;

= Zenith Venture Capital | ska som agarpartner kunna bidra till att accelerera Investeringsobjektets utveckl-
Ing;

= Investeringsobjektet ska bidra till att uppfylla Portfdljens totala avkastningsmal om 20 procent per ar éver
tid; och

= Detfinns potential att en investering i Investeringsobjekt skulle leda till en arlig totalavkastning dver tid pa

>30 procent.

Nar ett Investeringsobjekt har identifierats, av antingen Bolaget, eller nagon i Bolagets natverk, inleds en investe-
ringsprocess dar beslutsunderlag, vilket ska laggas fram till den som tar Investeringsbeslutet, tas fram av ZNG i
enlighet med det Uppdragsavtalet. Investeringsprocessen tar utgangspunkt i en gedigen analys och utvardering av
Investeringsobjektet med priméart fokus pa affarsmodell, affarsplan, finansiell situation och investeringsvillkor. En
viktig del i processen ar utvérderingen av Investeringsobjektets nyckelpersoner och befintliga &gare for att saker-
stélla méjligheten till ett starkt &garpartnerskap samt en framtida gemensam &garagenda. Relationsbyggande med
eventuella framtida &garpartners ar centralt och avgérande fér framgangsrika samarbeten dver tid.

Nar analysprocessen ar slutford upprattas ett internt beslutsunderlag hos ZNG som ligger till grund for det Investe-
ringsbeslut som ska tas. Investeringsbeslutet fattas exklusivt, av AlF-Forvaltaren for noterade instrument samt,
avseende onoterade privata bolag, av ZNG vars behorighet baseras pa delegationen i Uppdragsavtalet, med en
rekommendation fran styrelsen. Styrelsens rekommendation &r vidare avhangig en tillfredsstallande due diligence-
process, dar en utredning, av Investeringsobjektet, med fokus pa kommersiella, finansiella och legala aspekter
genomfors. For det fall nagot eller nagra av investeringskriterierna inte uppfylls kan den som tar Investeringsbeslu-
tet anda valja att investera i Investeringsobjektet om (i) dvriga investeringskriterier i huvudsak uppfylls; samt (i) att
Investeringsobjektet vid en helhetsbeddmning anda kan anses uppfylla Bolagets investeringsstrategi och ar likvar-
digt ett Investeringsobjekt som uppfyller samtliga investeringskriterier i forhallande till framst risk och méjlighet till
avkastning.

For det fall styrelsen anser det ligger i Bolagets intresse att andra de upprattade investeringskriterierna har styrelsen
méjlighet att enhalligt besluta om sadan andring, utan godkannande fran Andelsagarna, med férbehall for Villkoren.
Att fatta beslut i enlighet med de justerade kriterierna ar dock alltid upp till AIF-Forvaltaren, eller, avseende onote-
rade privata Investeringsobijekt, upp till ZNG vars behdrighet baseras pa en i det Uppdragsavtalet. | styrelseproto-
kollet ska styrelsen redogéra for de skal som pakallade andringen av investeringsstrategin. Vid en &ndring av in-
vesteringsstrategin ska styrelsen strava efter att uppna ett resultat och riskprofil som i storsta man liknar den inve-
steringsstrategi som forelag vid tidpunkten for emitteringen av Vinstandelsbevis i april 2018.

Om Investeringsbeslut tas om att investera i Investeringsobjektet sker slutforhandlingar gallande vardering av In-
vesteringsobjektet samt investeringsvillkor, varefter Investeringen slutfors. Investeringsprocessen kan i sin helhet,
fran urvalsprocess till slutférande, ta allt fran en till flera manader.

Bolaget arbetar utifran en horisont om 3-5 ar for varje enskild investering i Investeringsobjekt som genomfors.
4.5.1 Bolagets Portfdlj

Bolaget har totalt investerat i 20 portf6ljbolag antingen direkt eller indirekt via andra Zenith-entiteter. Utav dessa 20
portféljbolag har 12 av dessa antingen realiserats eller skrivits av och 8 innehav ar fortfarande aktiva. Det &r inte
sannolikt att Bolaget, direkt eller indirekt kommer att foreta flera nya Investeringar. Det finns daremot en viss san-
nolikhet att Bolaget i héndelse av en nyemission i befintliga aktiva Portféljbolag erbjuds att tillaggsinvestera i
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Investeringsobjekt. Da flertalet av Portf6ljbolagen befinner sig i ett tidigt skede kan saledes ytterligare nyemissioner
inte uteslutas och kan ses som ett viktigt strategiskt medel for att Bolaget ska kunna na sina uppsatta avkastnings-
krav.

Nedan foljer tva tabeller med investeringsinformation for respektive Portféljbolag. Investerade belopp anges i mil-
joner kronor.

Utdéver sedvanlig revision av Bolagets och portfdljbolagens arsredovisningar for 2022 har portfoljbolagen inte varit
foremal for nagon ytterligare revision

Status

Agarandel

Totalt investerat
kapital

Hemvist Initial
investering

Bright Energy AB Sverige Jul-2016 Aktiv innehav 11.9 13,42%
Bet13 Holding Ltd Storbritannien Apr-2017 Avskrivet 13.7 -
Giosg.com Qy Finland Okt-2017 Aktivt innehav 21.0 16,41%
GoFrendly AB Sverige Jul-2019 Aktivt innehav 8.3 7,34%
IB Tattoo AB Sverige Jun-2016 Avskrivet 4.5 -
Eaton Gate Gaming Ltd | Storbritannien Jan-2016 Avyttrat 23.2 -
Leeroy Group AB Sverige Aug-2016 Avskrivet 445 -
Minna Technologies AB Sverige Jun-2016 Aktivt innehav 58.1 13,01%
Recall@K Storbritannien Nov-2015 Avskrivet 3.8 -
Ridesum AB Sverige Sep-2019 Aktivt innehav 8.4 13,25%
Shopbox ApS Danmark Nov-2015 Aktivt innehav 213 11,42%
Sidledes AB Sverige Jul-2016 Aktivt innehav 22.2 15,88%
Strawbees AB Sverige Nov-2018 Avyttrat 273 -
Truecaller AB Sverige Dec-2016 Avyttrat 13.5 -
Urb-it AB Sverige Nov-2015 Avyttrat 212 -
Vionlabs Sverige Feb-2016 Aktivt innehav 245 9,07%
Marshall Group AB Sverige Nov-2015 Avyttrat 25.8 -
Zenith Incubator
IB Tattoo AB Sverige Jun-2016 Avskrivet 0.9 -
Moodelizer Sverige Jan-2016 Avskrivet 1.1 -
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Giosg.com Oy

Strawbees AB

Minna Technologies AB

Marshall Group

Shop Box ApS

Vionlabs AB

Eaton Gate Gaming Ltd (Kwiff)

Sidledes AB (Strafe)

Bright Energy AB

Leeroy Group AB

Fan League (Bet13 Holding
Ltc)

IB Tatto AB (Inkbay)

Truecaller AB

GoFrendly AB

Ridesum AB

Moodelizer AB

IB Tatto AB (Inkbay)

Verksamhetsbeskrivning

Giosg ar ett finskt mjukvaruféretag som kombinerar data och artificiell intelligens (Al) for att hjalpa féretag dka sina
intakter och minska sina kostnader genom automatiserad kundkommunikation online. Baserat pa kunders sidaktivitet
kan bolag med hjalp av Giosgs verktyg kommunicera med sina kunder via exempelvis chatt-botar, leadformulér och
interaktiva banners - nagot som bade forbattrar kundupplevelsen, okar forsaliningen och effektiviserar for foretaget.
Giosgs 16sning finns med hela kundresan, fran "lead to deal".

Strawbees utvecklar och saljer utbildningsprodukter som gor det mdjligt for barn och unga over hela vatlden att pa’ett
lekfullt och prisvait satt ldra sig ingenjorsskap, programmering, robotik och hallbarhet. Zeniith sélde sitt innehav fill
eEducation Albert AB i december 2022.

Minna Technologies &r ett svenskt FinTech-bolag med malet att hjalpa konsumenter i den véxande
abonnemangsekonomin samtidigt som man hjélper bankerna att digitaliseras. Genom Minnas plattform far anvandare
en dversikt av sina abonnemang sa som elavtal, forsékringar, mobiltelefoni etc. och kan genomfora forandringar sa som
uppségningar, leverantérsbyten, omforhandlingar och nyteckningar pa ett enkelt och automatiserat satt. Minna erbjuder
sin plattform pa licens till banker genom integration i bankernas kundappar.

Marshall Group AB (tidigare Zound Industries International AB) ar enligt Bolagets bedémning en ledande global spelare
som designar och utvecklar hogtalare och hérlurar under varumérkena adidas, Marshall och Urbanears. Med stort fokus
pa innovativ teknik och anvéndarcentrerad design har Marshall lanserat ett brett utbud av ikoniska, prisbelonta
produkter.Zenith salde sitt innehav till Altor i oktober 2023.

Shopbox ar en SaaS-tianst som ger butiksdgare en lattare vardag. Produkten bestar av ett molnbaserat
betalningssystem, kassasystem, lagersystem, medarbetarsystem och kundsystem i en och samma app. Visionen ar att
ge butikségarna kritisk affarsdata och battre insikt for att optimera intakter och effektivitet.

Vionlabs har sedan grundandet ar 2010 utvecklat en sofistikerad upptackts-och beslutsplattform som baseras pa
artificiell intelligens ("Al"). Plattformen syftar till att forbattra kundndjdheten, och dérmed lojaliteten, hos TV-och filmtittare
genom att oka tittartiden och minska tiden som tillbringas pa att soka innehall. Darmed erbjuds en skraddarsydd
upplevelse och nya satt att upptacka relevant innehall.

Vionlabs vision &r att bli TV-och filmindustrins hjarta och ryggrad genom att drastiskt forbattra anvéndarupplevelsen
genom sentimentbaserad teknik (dvs. teknik baserad pa kanslor).

Eaton Gate Gaming ar ett UK-baserat spelbolag som gett ut sportbetting-appen Kwiff. Bolaget féddes ur viljan att skapa
nasta generations spelprodukt fullt anpassad till en mobilbaserad och reglerad spelmarknad. Visionen &r att vara den
ultimata sportbettingupplevelsen. Produkten &r licensierad och reglerad av den brittiska spelkommissionen (UK
Gambling Commission). Bolaget grundades ar 2015 av Unibets grundare Anders Strém.Zenith salde sitt innehav i
bolaget i december 2023.

Strafe grundades &r 2014 och ar en livsstilsapplikation for e-sportentusiaster vérlden éver. Appen hjélper anvandarna
att folja nyheter, matcher och resultat i den snabbt vaxande e-sportvariden. Anvéndare kan dven tavla mot varandra
och engagera sig ytterligare genom spelet Strafe Score. Appen tacker de storsta speltitiarna sa som League of Legends,
Counter-Strike: Global Offensive, Starcraft 2, Dota 2, Hearthstone, Rocket League and Overwatch.

Bright startade som ett elbolag, med malet att hjélpa privatpersoner att minska sin elférbrukning, miljdpaverkan och
kostnader pa smarta och hallbara satt. Sedan 2018 har bolaget fokuserat pa en B2B strategi och har utvecklat en digital
plattform for energi- och elbolag som numer erbjuder sina konsumenter en modern och miljomedveten losning fér
energikonsumption.

Leeroy hade utvecklat en dataplattform baserad pa artificiell intelligens som méjliggor for restaurangmilider att
automatiseras och for krogare att bli datadrivna. Produkten utgick fran dataplattformen LEEROY Ticker som samlade
in och omvandlar data till handlingsbara insikter sa att restaurangema kunde optimera sina verksamheter for att uppna
full effektivitet och darmed 6kad I6nsamhet. Bolaget ansékte om konkurs i december 2022.

FanLeague var ett app-baserat socialt "sportbetting-community” for fotbollsfans. Produkten grundades pa en
veckouppsattning om 13 forbestdmda matcher fran Premier League och Engelska The Championship League. Varje
spelare forutspar hemmavinst, bortavinst eller oavgjort infor varje match och insatserna formerade en pool av
vinstpengar som senare allokeras. Bolaget ar idag ej langre aktivt och innehavet ar avskrivet.

Inkbay var en e-handelsplattform som samlade Sveriges basta tatuerare pa ett och samma stélle. Pa Inkbay kunde man
hitta, boka och betala for tatueringar fran samtliga av de anslutna artisterna och studioma. Bolaget ar idag ej langre
aktivt och innehavet &r avskrivet.

Truecaller ar enligt Bolagets beddmning en av varldens ledande mobila appar inom kommunikation och erbjuder tjanster
s& som nummerupplysning, blockering av spam och telefonforséljare och smarta telefontjénster. Bolaget har nyligen
&ven lanserat finansiella tjanster pa den indiska marknaden. Truecaller, med huvudkontor i Stockholm, grundades 2009
av Alan Mamedi och Nami Zarringhalam. Bolaget har idag éver 300 miljoner aktiva dagliga anvandare. Zenith avyttrade
sittinnehav i ndra anslutning till att bolaget borsintroducerades i oktober 2021.

GoFrendly ar ett svenskt startup med malet att revolutionera séttet man tréffar nya vanner pa for kvinnor variden Gver.
Idag ar GoFrendly enligt Bolagets bedémning en av Nordens stdrsta sociala plattformer dar kvinnor kan interagera och
motas baserat pa sina intressen.

Ridesum ar en digital tréningsarena for ridsporten dér ryttare kan soka, boka och tréna live pa distans for tranare och
experter. Ridesums mission ar att bidra till mer vdlmaende hastar, manniskor och miljé genom smartare tréning for alla.
Zenith Incubator

Moodelizers vision ar att bli soundtrackens framtid. Foretaget har utvecklat ett eget musikfilformat som &r patenterat for
att lagga till musik i film via flera plattformar, oavsett om anvandaren arbetar professionellt eller &r amatér som anvénder
sin smartphone for att filma och dar musikens tonalitet och tempo automatiskt anpassar sig ill filmens innehall.

Se ovan beskrivning av IB Tattoo.
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4.5.2 Analys av Bolagets Portfol;

Bolagets kvarvarande Portfélj bestar av aktierna i atta direktdgda aktiva portféljpolag, se avsnitt 4.5.1 Bolagets
Portfélj, som var for sig samt i gemenskap far anses uppfylla Bolagets investeringskriterier och sammantaget far
anses utgdra en vél avvagd och balanserad Portfolj for Bolaget. Varje Portféljbolag bedémdes vid tidpunkten for
forvarvet ha potential att leda till en arlig avkastning éver tid dverstigande 30 procent och darmed kunna bidra till
att uppfylla Portfdljens totala avkastningsmal innebarande att investerarna i Vinstandelsbevis ska uppna en avkast-
ning om 20 procent Gver tid.

Portf6ljen ar under standig utveckling under hela livscykeln. Sett till anskaffningsvardet per Portfdljbolag forandras
balansen Gver tid i samband med att tillaggsinvesteringar gors allteftersom bolagen som ingar i Portfoljen tar in
ytterligare utvecklings- och tillvaxtkapital. Avsikten &r att Gver tid finna en god riskjusterad balans i Portf6ljen. Ba-
serat pa varderingarna av innehaven som ligger till grund for Vinstandelsbevisens NAV per 31 december 2023
utgors de fyra storsta innehaven av Minna Technologies AB, Vionlabs AB, Giosg.com Oy och Bright Energy AB.
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5 BESKRIVNING AV MINNA TECHNOLOGIES AB

5.1 Generellt om verksamheten

Minnas huvudsakliga verksamhet bestar av forsaljning av Minnas plattform fér abonnemangshantering fill banker
via en kombinerad licens och transaktionsmodell.

Plattformen som Minna erbjuder gér det mdjligt fér banker att erbjuda sina kunder att via bankens applikation han-
tera sina olika abonnemang. Minna integrerar aven till abbonemangsleverantérer och erbjuder dem en mdjlighet
att vinna kvar kunder via banken som kanal. Denna verksamhet &r i linje med vad Minna har erbjudit under perioden
for den historiska finansiella informationen

Minna utvecklar [dpande sin produkt for att starka erbjudandet mot bank, slutkund och abonnemangsleverantérer.

Minna &r ett registrerat betalningsinstitut som erbjuder kontoinformationstjénster enligt lag (2010:751) om betal-
tianster.

5.2 Finansieringsstruktur
Minnas verksamhet ar huvudsakligen finansierat med eget kapital.
5.3 Geografiska marknader

Minnas huvudsakliga marknader ar Nordamerika, norra Europa och Storbritannien. Moderbolaget, Minna Techno-
logies AB, bedriver produktutveckling, centrala funktioner som HR och ekonomi samt forsaljning i norra Europa och
Storbritannien, med stdd fran Minna Technologies Ltd. | USA bedrivs saljverksamheten genom helégda dotterbo-
laget Minna Technologies Inc.

5.4 Strategi och mal
Minna stravar mot att bli den globalt ledande aktoren inom abonnemangshantering.

Minna ar i en expansiv fas dar fortsatt produktutveckling och nya produkter &r i fokus samtidigt som forsaljningsor-
ganisationen ar under uppbyggnad. | takt med Minnas internationella expansion och intdg pa den amerikanska
marknaden investeras betydande resurser i att 6ka forsaljningen. Detta innebér att under denna expansiva fas ar
Minna beroende av extern finansiering till dess att nya produkter och nya kunder genererar intakter.

5.5 Viktiga handelser i Minnas Verksamhet

Verksamhetsaret 2022

e Minna utvecklar stdd for att enklare lata bankkunder testa systemet innan de investerar i mjukvaran samt
bygger vidare och utvecklar ny funktionalitet pa sin plattform och mobilapplikationer, sasom stéd for fler
lander, valutor och mer automation.

Minna expanderar till Nordamerika via dotterbolaget Minna Technologies Inc.

Minnas I6sning lanseras hos fyra finansiella institut.

Amanda Mesler rekryteras som verkstallande direktér.

Uppdaterad bedémning gors for avskrivning av immateriella tillgangar. Redovisningsprinciperna ar ofor-
andrade mot tidigare ar och avskrivningstiden ar fortsatt 5 ar.
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Verksamhetsaret 2021

o Det amerikanska dotterbolaget Minna Technologies Inc. registreras i Delaware, USA.

e Minnas produkter lanseras hos tre banker i Storbritannien.

Verksamhetsaret 2020

e Minna sakrar sin andra investeringsrunda Series B.
e Nya kommersiella avtal ingas med kunder.

5.6 Anstallda
Per den 31 december 2022 hade Minna koncernen 51 anstallda.

Per den 31 december 2021 hade Minna koncernen 50 anstallda.
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6 FINANSIELL INFORMATION I SAMMANDRAG

6.1 Oversikt dver rorelse och finansiell situation

Bolaget bildades 10 mars 2017 och registrerades 21 mars 2017. Bolagets aktiekapital uppgick per 31 december
2023 till 500 000 kronor férdelat pa 500 000 aktier med ett kvotvarde om en (1) krona. Bolagets tillgangar bestod
per 31 december 2023 av andelar i portféljbolagen med redovisat varde om 204 807 461 kronor, langfristiga ford-
ringar om 3 024 168 kronor, kortfristiga fordringar om 1 836 915 kronor samt likvida medel om 2 318 563 kronor.
Per dagen for Prospektet har Bolaget emitterat 252 706 180 stycken Vinstandelsbevis som var och en uppgar till
ett nominellt varde om en (1) krona.

Bolagets tre senaste rakenskapsar motsvarar kalenderaren 2021, 2022 samt 2023. Bolaget har for dessa ar latit
uppratta arsredovisning i enlighet med arsredovisningslagen, RFR 2 Redovisning for juridiska personer samt, i
enlighet med RFR 2 IFRS i den utstrackning det &r majligt inom ramen for arsredovisningslagen samt med hénsyn
till sambandet mellan redovisning och beskattning. Arsredovisningarna ar reviderade av Bolagets revisor. | vrigt
ar ingen del av Prospektet reviderat av en revisor utéver vad som sarskilt anges. Bolagets arsredovisningar inforli-
vas i Prospektet genom hanvisning och ska lasas tillsammans med tillhérande noter och revisionsberéattelser som
ocksa inforlivas genom hanvisning. Arsredovisningamna finns tillgangliga pa Bolagets webbplats.

Vid tidpunkten for Prospektets godkannande har Bolaget foljande rantebérande laneskulder:

e Laneskuld till det narstaende bolaget Zenith Fund Holding uppgaende till 30 500 000 kronor inklusive
upplupen ranta. Skulden Iéper med en arlig ranta om 9 procent och forfaller till betalning den 31 december
2024.

e Laneskuld till det narstaende bolaget Zenith Venture Capital Il AB uppgaende till 24 000 000 kronor som
I6per med en arlig ranta om 9 procent och forfaller till betalning den 31 december 2024.

e Skuld avseende fullt nyttjad checkrakningskredit hos Handelsbanken uppgéende till 5 000 000 kronor.
Skulden 16per med en arlig ranta om 6,6 procent och forfaller till betalning den 31 december 2024.

e Forlagslan om 23 500 000 kronor. Skulden I6per med en arlig ranta om 15 procent och forfaller till betal-
ning den 30 juni 2025.

Utdver att ovanstaende 1an maste aterbetalas fore aterbetalning av Vinstandelslanen kan ske finns inga lane-
avtal som begrénsar anvandningen av Bolagets kapitalresurser pa ett satt som har eller skulle kunna pa ett
vasentligt satt paverka, direkt eller indirekt, Bolagets verksamhet.
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6.2 Urval av finansiell information

Nedan presenteras ett urval av Bolagets finansiella information i sammandrag for rakenskapsaren 2021,2022 och
2023. Denna finansiella information ar hamtad ur Bolagets reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 2021,
2022 och 2023. Arsredovisningara har upprattats med tillzmpning av arsredovisningslagen och RFR 2 Redovis-
ning for juridiska personer. RFR 2 anger att foretaget i sin arsredovisning ska tillampa International Financial Re-
porting Standards (IFRS) i den utstréckning detta &r méjligt inom ramen fér Arsredovisningslagen samt med hansyn
till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som krévs
i forhallande till IFRS. Alla siffror &r i svenska kronor om inget annat anges. Férutom vad som anges hari har ingen
finansiell information, ej heller Prospektet, reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Informationen nedan ska
lasas tillsammans med Bolagets reviderade arsredovisningar for den relevanta perioden, vilka finns tillgangliga pa
Bolagets hemsida www.zenithvc.se och vilka inférlivas genom hénvisning.

Resultatrékning
2021-01-01 2022-01-01 2023-01-01
2021-12-31 2022-12-31 2023-12-31
Ovriga externa kostnader -9629 330 -8 754 251 -10 365 671
Rorelseresultat -9 629 330 -8 754 251 -10 365 671
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernforetag -1 7124 03 -1500 331 -85 000
Resultat fran andelar i intresseféretag och gemen-
samt styrda foretag -25579 932 4908 595 -2 062 640
Resultat fran andra langfristiga vardepappersinnehav 42 091 396 -79 961 394 -12 949730
Vardeforandring fran langfristiga skulder (vinstandel-
slan) 6 020 370 91917 523 35336 765
Rénteintékter och liknande resultatposter 70 245 5149 666 64 018
Réantekostnader och liknande resultatposter -11 260 346 -11 759 809 -9937 742
Resultat fran finansiella poster 9629 330 8 754 251 10 365 671
Resultat efter finansiella poster
Inkomstskatt
Arets resultat tillika arets totalresultat
Balansrékning
2021-12-31 2022-12-31 2023-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda
foretag 32 322 388 19019 038
Fordringar hos intresseforetag och gemensamt styrda
foretag 200 000 - -
Andra langfristiga vardepappersinnehav 376 339 998 278 322 255 204 807 461
Andra langfristiga fordringar - 691918 3024 168
Summa anlaggningstillgangar 408 862 386 298 033 211 207 831 629
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Omsattningstillgangar

Fordringar hos koncernforetag

Ovriga kortfristiga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Likvida medel

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Aktiekapital och 6vrigt tillskjutet kapital
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Vinstandelslan
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Checkrakningskredit

Leverantdrsskulder

Kortfristiga laneskulder till koncernforetag
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga kortfristiga skulder

Summa kortfristiga skulder

Totala skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Foréndringar i eget kapital

Ingaende eget kapital 2022-01-01
Arets resultat och dvrigt totalresultat
Utgaende eget kapital 2022-12-31
Arets resultat och 8vrigt totalresultat

Utgaende eget kapital 2023-12-31

Kassaflédesanalys

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rérelseresultat

Erhallen ranta

Erlagd rénta

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital

21771
4035 223

196 347
6349 341

415211 727

500 000
500 000

243 852 627
243 852 627
9509 794
160 575 610
531803
241893
170 859 100
M4 711727

415 211 727

Aktie-
kapital

500 000

500 000

500 000

2021-01-10
2021-12-31

-9629 330
8 407
-349 746

-9 970 669

85000
455 042
2729 069
220 756
3 489 867

301 523 078

500 000
500 000

151935 104
151 935 104

4922 381
1861279
121159 142
219 001
20926 171
149 087 974
301023 078

301 523 078

Balanserat
resultat

2022-01-01
2022-12-31

-8 754 251
164 790
-396 743

-8 986 204

455 044
1381871
2318 563
4155478

211 987 107

500 000
500 000

116 598 339
116 598 339

5069 760
358 609

66 550 032
106 000

22 804 367
94 888 768
211 487 768

211 987 107

S:a eget
kapital

500 000

500 000

500 000

2023-01-01
2023-12-31

-10 365 671

64 018
-6 679 168

-16 980 821
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Okning/minskning av rérelsefordringar -2 699170 1297 069 1347 196

Okning/minskning av rorelseskulder 282832 1137 167 -1468 291
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -12 387 007 -6 551 968 -17 101 916
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Investeringar i finansiella anlaggningstillgdngar -12 167 030 -7 986 087 -8 000 000
Forsaljning av finansiella anlaggningstillgamgar 10 399 230 43762 464 81711011
Erhéllen utdelning - - 1478 200
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 767 800 35776 377 75189 211
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Likvida medel i infusionerat foretag 204 892 -
Aterbetalda Ian -24 910 184 -43 500 000 -55 989 488
Upptagna lan 38 737 586 14 300 000 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 14 032 294 -29 200 000 -55 989 488
Periodens kassaflode -122 513 24 409 2097 807
Likvida medel vid periodens bérjan 318 860 196 347 220 756
Likvida medel vid periodens slut 196 347 220 756 2318 563

6.3 Historisk finansiell information

Historisk finansiell information redovisas avseende rakenskapsaren 2021, 2022 och 2023.

6.4 Kommentar till den finansiella utvecklingen

Det som huvudsakligen paverkar Bolagets finansiella utveckling &r vardeutvecklingen pa Bolagets Investeringar.
Darutéver kommer olika typer av kostnader paverka den finansiella utvecklingen. Dessa kostnader kommer fram-
forallt vara Rorelse- och Emittentkostnader.

Jamfdrelse mellan rakenskapsaren 2023 och 2022

Resultatrékning

Rorelsens kostnader uppgick till -10 365 tkr under 2023 jamfort med -8 754 tkr under 2022, ékningen beror huvud-
sakligen pa hogre juridiska kostnader och konsultkostnader till foljd av ett hdgre antal transaktioner i portféljbolagen

under 2023.

Vardeforandringen fran finansiella tillgangar, portfoljbolagen, uppgick till -15 097 tkr under 2023 jamfort med -
76 553 tkr under 2022. Vérdeférandringen av utgivet vinstandelslan uppgick till 35 337 tkr (91 918) och denna
omvérdering aterspeglar évriga resultatposter.

Kassaflode

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten fore forandring i rorelsekapital uppgick till -16 981 tkr. Forandringen i
rorelsekapital uppgick till -121 tkr. Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till 75 189 tkr och bestod
huvudsakligen av forsaljning av finansiella anlaggningstillgangar. Kassafldde fran finansieringsverksamheten upp-
gick till -55 989 tkr och bestar av amortering av rantebarande skulder till moderbolaget.

Finansiell stallning
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Nettoskulden, rantebarande skulder och likvida medel, uppgick till -93 924 tkr (-146 508) och utestaende vinstan-
delslan/vinstandelsbevis uppgick till -116 598 tkr (-151 935). Totalt eget kapital uppgick till 500 tkr (500 tkr). Eget
kapital ar konstant 500 tkr da samtliga poster i resultatrakningen aterspeglas i omvarderingen av utestaende vinst-
andelslan/vinstandelsbevis. Balansomslutningen uppgick till 211 987 tkr (301 523). Likvida medel uppgick per den
31 december 2023 till 2 319 (221).

Jamforelse mellan rdkenskapsaren 2022 och 2021
Resultatrakning

Rorelsens kostnader uppgick till -8 754 tkr under 2022 jamfort med -10 366 tkr under 2021, minskningen beror
huvudsakligen pa dndrade periodiseringsprinciper under 2021.

Resultat fran finansiella tillgangar, portfoljbolagen, uppgick till -76 553 tkr under 2022 jamfort med 14 799 tkr under
2021. Vardeforandringen av utgivet vinstandelslan uppgick till 91 918 tkr (6 020) och denna omvardering aterspeg-
lar dvriga resultatposter.

Kassaflode

Kassaflodet fran den lépande verksamheten fore forandring i rorelsekapital uppgick till -8 986 tkr. Férandringen i
rorelsekapital uppgick till 2 434 tkr. Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till 35 776 tkr och bestod
huvudsakligen av férsaljning av finansiella anlaggningstillgangar. Kassaflode fran finansieringsverksamheten upp-
gick till -29 200 tkr och &r nettot av nya och amorterade rantebarande skulder till moderbolaget.

Finansiell stéllning

Nettoskulden, réntebarande skulder och likvida medel, uppgick till -147 008 tkr (-169 889) och utestaende vinstan-
delslan/vinstandelsbevis uppgick till -151 935 tkr (-249 853). Totalt eget kapital uppgick till 500 tkr (500 tkr). Eget
kapital &r konstant 500 tkr da samtliga poster i resultatrakningen aterspeglas i omvarderingen av utestaende vinst-
andelslan/vinstandelsbevis. Balansomslutningen uppgick till 301 523 tkr (415 212). Likvida medel uppgick per den
31 december 2022 till 221 (196).

6.5 Dokument som inférlivas genom hanvisning

Féljande handlingar finns tillgangliga pa Bolagets hemsida, www.zenithvc.se, och inforlivas genom hanvisning och
utgdr en del av Prospektet.

- Balans- och resultatrakning, kassaflodesanalys samt forandringar i eget kapital pa s. 5-9 och noter pa s.
10-19 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2021 samt dartill bilagd revisionsberéttelse pa s. 21-
25. (https://www.mfn.se/a/zenith-venture-capital-izenith-venture-capital-i-ab-publ-offentliggor-arsredovis-
ningen-for-2021)

- Balans- och resultatrakning, kassaflodesanalys samt forandringar i eget kapital pa s. 5-9 och noter pa s.
10-22 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2022 samt dartill bilagd revisionsberéttelse pa s. 24-
28. (https://www.mfn.se/a/zenith-venture-capital-i/zenith-venture-capital-i-ab-publ-offentliggor-arsredovis-
ningen-for-2022)

- Balans- och resultatrakning, kassaflodesanalys samt forandringar i eget kapital pa s. 4-8 och noter pa s.
9-20 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2023 samt dértill bilagd revisionsberattelse pa s. 21-25.
(https://Iwww.mfn.se/alzenith-venture-capital-i/zenith-venture-capital-i-ab-publ-offentliggor-arsredovis-
ningen-for-2023)
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De delar av de ovan ndmnda finansiella rapporterna som inte inférlivas genom hénvisning ar inte relevanta for
investerarna eller omfattas av andra delar av Prospektet.

Sa lange som nagon del av Vinstandelslanen ar utestdende kommer kopior av dessa handlingar som inforlivats
genom hanvisning finnas tillgangliga for inspektion pa Bolagets kontor under sedvanliga kontorstider.

Bolagets styrelse uppmanar potentiella investerare att tillgodogéra sig de handlingar som inférlivats genom héan-
visning innan beslut rérande investering i Vinstandelsbevis fattas.

Handlingen som hanvisningen gérs till &r aktuell per det datum som handlingen daterats. Det gors inga utfastelser
i de handlingar som inférlivats genom hanvisningar kring att det inte skett eller kommer att ske nagon férandring i
Bolagets verksamhet, finansiella situation eller i dvrigt.

6.6 Betydande férandringar av emittentens finansiella stallning efter offentliggérande
av drsredovisningen for rakenskapsaret 2023

Inga betydande forandringar har skett av emittentens finansiella stéalining efter offentliggérandet av arsredovis-
ningen for rakenskapsaret 2023.
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7 VISS FINANSIELL INFORMATION AVSEENDE MINNA TE-

CHNOLOGIES AB

7.1 Urval av finansiell information

Nedan presenteras ett urval av Minnas finansiella information i sammandrag for rakenskapsaren 2020,2021 och
2022. Denna finansiella information &r hamtad ur Minnas reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 2020,

2021 och 2022. Arsredovisningarna har upprattats med tillampning av arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning (K3). Koncernredovisning uppréttas for forsta gangen 2022 med jamforel-

sesiffror for 2021. Alla siffror ar i svenska kronor om inget annat anges. Férutom vad som anges hari har ingen

finansiell information reviderats eller granskats av Minnas revisor.

7.1.1 Minna koncernen

Resultatrdkning

Rérelsens intékter m.m.
Nettoomsattning

Aktieverat arbete for egen rékning
Ovriga rérelseintakter

Roérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella

anlaggningstillgamgar

Reserv

Ovriga rérelsekostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Ovrigar rénteintakter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter
Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Avrets resultat

2021-01-01
2021-12-31

19 477 596
11153 486

1582 514
32 213 596

-35411 932
-50 800 561

-7 367 845
-206 539
-473 281

-94 260 158

-62 046 562

0
-761 880
-761 880

-62 808 442

-64 448

-62 872 890

2022-01-01
2022-12-31

21645 358
7310125
1877934

30 833 417

-32 944 629
-61 345 501

-1498 721
0
-10 187

-95 799 038

-64 965 621

271758
-941 566
-669 808

-65 635 429

-153 327

-65 788 756
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Balansréakning

TILLGANGAR
Tecknat men e¢j inbetalt kapital
Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och lik-
nande arbeten

Materiella anldggningstiligangar
Inventarier, verktyg och installationer

Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar

Summa anlaggningstillgangar
Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Likvida medel

Summa omsaéttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital
Annart eget kapital inklusive arets resultat

2021-12-31 2022-12-31
0 0

29 043 313 34 880 865
29043 313 34 880 865
0 200720

0 200720

1482 842 1569 472
1482 842 1569472
30 526 155 36 651 057
6615 258 6018672
368 059 406 450
2700432 3069 806
73 149 486 13 106 228
82 833 235 22601 156
113 359 390 59 252 213
123 669 123 669

236 549 646 236 549 646
-143 900 605 -209 294 266
92772710 27 379 049

37



Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut
Ovriga skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder

Skulder till koncernféretag

Aktuell skatteskuld

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Férédndringar i eget kapital

Ingaende eget kapital 2022-01-01
Utstéllda optioner
Omrakningsdifferens

Reservfond dotterbolag

Arets resultat

Utgaende eget kapital 2022-12-31

Kassaflédesanalys

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingr i kassaflédet

Erhallen ranta
Erlagd ranta
betald inkomstskatt

Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore

férandringar av rérelsekapital

92772710

0
1666 703
1666 703

936 557

0

256 479
3270504
14 456 437
18 919 977

113 359 390

Ovrigt
tillskjutet
kapital

236 549 645

236 549 645

2021-01-10
2021-12-31

-62 046 562
7616 643

0

-761 880
-343 337

-55 535 136

Aktiekapital

27 379 049

12 500 000
909 091
13 409 091

841625

0

40 648

2 888 541
14 693 259
18 464 073

59 252 213

Annat
eget

kapital inkl

arets resultat

123669  -143

-65
123669  -209

2022-01-01
2022-12-31

-64 965 621
1718 145
1419
-1062 378
-419 491

-64 727 926

900 606
-80 546
-10 328
485970
788 756
294 266

Summa eget
kapital

-143 776 937

-80 546
-10 328
485970
-65 788 756

-209 170 597
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Minskning(+)/6kning(-) av kundfordringar
Minskning(+)/6kning(-) av fordringar
Minskning(-)/6kning(+) av leverantérsskulder
Minskning(-)/6kning(+) av fordringar
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

()
()

Investeringsverksamheten

Forvarv av balanserade utgifter for forskning m.m.
Forvarv av inventareir, verktyg och installallationer
Ny utlaning till utomstaende

Aterbetalning av Ian fran utomstaende
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Arets nyemission

Upptagna langfristiga lan

Amortering langfristiga 1an

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Foérandring i likvida medel
Likvida medel vid arets bdrjan
Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid arets slut

7.1.2 Minna moderbolaget

Resultatrdkning

Rorelsens intékter m.m.
Nettoomséttning

Aktieverat arbete for egen rékning
Ovriga rorelseintékter

Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

-2 307 909
20 257 634
-1531313
1012 306
-38 104 418

-10 671 879
0

-179 2171

0

-10 851 150

5103 907

0
-1 286 869
3817038

-45138 530
118 297 966
-9 951

73149 485

2020-01-01
2020-12-31

18 194 995
13724 574

1315 061
33234 630

-22 430 119
-44 007 493

615 842
-84 732
-109 884
-55 700

-64 362 402

-7 310 125
-225 791
-89 973
3423

-7 622 466

0

12 500 000
-157 575
11 742 425

-60 242 443

73 149 486
199 185

13 106 228

2021-01-01
2021-12-31

19429 063
11153 486

1676 416
32 258 965

-35 380 535
-51 139 969

2022-01-01
2022-12-31

22 225 327
7310125
1877 934

31413 386

-59 430 961
-35 785423
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Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgamgar

Ovriga rérelsekostnader
Roérelseresultat
Resultat fran finansiella poster

Ovrigar ranteintakter och liknande resultatposter
Réantekostnader och liknande resultatposter

Resultat efter finansiella poster

Arets resultat

Balansrékning

TILLGANGAR
Tecknat men ej inbetalt kapital
Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och lik-

nande arbeten
Materiella anléggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer

Finansiella anldaggningstillgangar
Andelar i koncernfdretag

Fordringar hos koncernforetag
Andra langfristiga fordringar

Summa anldggningstillgangar
Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

-3 557 444
-545 301

-70 540 357

-37 305 727

0
-283 621
-283 621

-37 589 348

-37 589 348

2020-12-31

20415600

25739 279
25739279

(=]

50012
263 954
1400 000
1713 966

27 453 245

-7 367 845
-481 607

-94 369 956

-62 110 991

0
-759 913
-759 913

-62 870 904

-62 870 904

2021-12-31

29 043 313
29 043 313

(=]

50 100
431 801
1479 499
1961 400

31004 713

-1477210
0

-96 693 594

-65 280 208

278 695
-927 898
-649 203

-65 929 411

-65 929 411

2022-12-31

34 880 865
34 880 865

50100
351 255
1569 472
1970 827

36 957 330
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Kundfordringar

Fordringar hos koncernforetag

Aktuella skattefordran

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Likvida medel

Summa omsaéttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Ej regisatrerat aktiekapital
Fond for utvecklingsutgifter

Fritt eget kapital
Fri 6verkursfond
Balanserat resultat
Arets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut
Ovriga skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder

Skulder till koncernféretag

Aktuell skatteskuld

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

3953 340
443 492
0

987 971
1786 095

117 671 063

124 841 961

172710 806

82013
40 439

25739 279

25 861 731

231446 957
-69 433 080

-37 589 348

124 424 529

150 286 260

0
2638 721
2638 721

2060 094
367 016
144 759

3437 151

13 776 805

19785 825

172710 806

6615 258
1071818
0

305 879
2480 905

70859 927

81333787

112 338 500

123 669
0

28133 313

28 256 982

236 549 646

-109 248 614
-62 870 904

64 430 128

92 687 110

0
1666 703
1666 703

906 585
0

190 006
2936 138

13 951 958

17 984 687

112 338 500

6018672
3652 396
114 088
128 821
3091496
10339774
23 345 247

60 302 577

123 669

0

33 970 865
34 094 534

236 549 646

-178 037 616

65929411
-7 417 381

26 677 153

12 500 000
909 091
13 409 091

607 613
2983970
0

2516 068
14 108 682
20 216 333

60 302 577
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Férédndringar i eget kapital

Ingaende eget kapital 2021-01-01
Nyemission

Resultatdisp. Enl. beslut av arsstdmma
Utstéllda optioner

Utvecklingsfond

Arets férlust

Utgaende eget kapital 2021-12-31
Utstéllda optioner

Resultatdisp. Enl. beslut av arsstamma
Utvecklingsfond

Arets forlust

Utgaende eget kapital 2022-12-31

Kassaflédesanalys

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet
Erhallen ranta

Erlagd rénta

Betald inkomstskatt

Kassaflode fran den lopande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital

Minskning(+)/6kning(-
Minskning(+)/6kning(-
Minskning(-)/6kning(+) av leverantérsskulder
Minskning(-)/0kning(+) av fordringar
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

av kundfordringar
av fordringar

—_— —

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Forvarv av balanserade utgifter for forskning m.m.

Forvarv av inventarier, verktyg och installationer
Ny utlaning till utomstaende

Aterbetalning av Ian fran utomstaende
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Arets nyemission

Upptagna langfristiga lan

Amortering langfristiga 1an

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Forandring i likvida medel
Likvida medel vid arets bdrjan

Aktie-

82013
41 656

500 000

500 000

Ovrigt bundet
eget kapital

25779718
-40 439

28133 313

5837 551

33970 864

2020-01-10
2020-12-31

-37 361 105
3 557 444

-283 621
-22 410

-9 970 669
-3 438916
-1856 770

60 187

11581 896
-27 763 295

-13 648 975

-13 648 975

134 665 286

-2 953 536
131711 750

90 299 480
27 371 583

Ovrigt fritt
eget kapital

162 013 877
5102 689
-37 589 348
167 847

-2 394 033

127 301 031
-80 546

-62 870 904
-5 837 551

58 512 030

2021-01-01
2021-12-31

-62 107 041
7849 452

-759 913
-330 308

-55 347 810
-1342 348
18 375 905
-2 954 251

1873402
-39 395 102
-11 153 486

-79 586

35776 377

5103 907

-1286 869
3817038

-46 811 136
117 671 063

Arets
resultat

-37 589 348

0
37 589 348

-62 870 904
-62 870 904

62 870 904

-65 929 411
-65 929 411

2022-01-01
2022-12-31

-65 280 208
1479731

8 356
-1048 710
-351 447

-65 192 278

597 491

-2 874 424
-302 434
3002 877
-64 768 768

-7 310 125
-110 276
-89 973

-7 510 374

12 500 000
-157 575
11 742 425

-60 536 717
70 859 927

Summa fritt
eget kapital

124 424 529
5102 689

0

167 847

-2 394 033
-62 870 904
64 430 128
-80 546

0

-5 837 551
-65 929 411
-7 417 380
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Kursdifferens i likvida medel - -

Likvida medel vid arets slut 117 671 063 70 859 927

7.1.3 Minnas revisionsberattelser for rakenskapsaren 2020, 2021 och 2022

Nedan presenteras Minnas revisionsberattelser for rakenskapsaren 2020, 2021 och 2022.

16 564

10 339 774
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2020

kP!
RevisionSperalielse

Till bolagestimman | Minna Technologies AB, org. nr 556867-5449

Rapport om arsredovisningen

Unatlanden

Vi har utfirt en revision av arsredovigningon fGr Minna Technologies AB 8 & 2020,

Enligt war upndettning har Arsredovisningen uppratiats | enligheat mad Srsredovisningslapen och ger en | alla vasentliga svseendan raltvisands
bl av Minna Technologies ABs finansiella atilining per den 31 december 2020 och av dees finansialia resyllat fr Aret enligh
drsredovisningsiagen, Fanvallningsberalielsen dr frenig med drsradovigningens Bvriga delar,

Wi tillstyrier darfdr att bolagestammean faststaller resultairBkningsn och balansrékningen.

Grund fBr uttalanden

Wi har utfart ravisionen enligt International Standards on Auditing {154) och god revisionssed i Swerige. VWart ensvar enligt desza standarder
askrivs néirmare | avsnitet Renvisoms anevar. Vi &r obercende | farhalianda 1ill Minna Technologies AB enligt god revisorsead | Svarige och

har | dvrigt fullgjort vért yrkesetisks ansver enligt dessa krav.

Wl anzer att de revisionsbevis wi har inhimtat & tirickliga och fndamalsenliga som grund e viira uttalanden,

Shyretsens och verkstallande direktbrens ansvar

Det iir styrelsen och verkstdllande direkiSoen som har ansvaret fr att
arsradavisningan uppratias coh atl den ger en rittvizande bild enligt
arsradovisningsiagan. Styralsen och varkstsllands direklran
anavarar §ven f&r den intama koninoll som da badomer dr nddvandig
f@r att uppréfta en raredovianing som inle Innehdler nagra
vilgentliga fetakligheter, vars sig dessa beror pd osgentigheler eller
rrassag,

Vid uppréttandst av drsredovisningan ansvarar slyrsisen och
waristalande direkbiran fiir bedomningen av bolagets fdrmégs att

fertsdlta verksamheten. De upplysar, nar s& ar tilampligh, om
firhAllandan som kan paverka f3 Bt fortstts warksamhaten
och att anvanda antagandat om fortsett drift. Artagendst om fortaatt
dnift fillempas dock inte om styrelzen och verksiallande dirsktbren
Evear &t likviaara palaget, upphire med verksemneten eller inte har
nilezof realistiskt alternaliv Ll &l gor nagol av detta

Reviscms ansvar

Wira mal & att uppnd en rimlig grad av sikerhet om huruvida
arsradovisningan som halhat imae innahiler ndgra vasantiga
felaklighetar, vare sk dessa beror pa oegentighster eller misstag,
och stt [Bmna en revisionsberittelse som innehdllar vare uttelandan.
Rimniig ket &r an hip grad av stkerbed, man ar ingen garanl for
all en revision som uifdrs enligl 154 och god revigionssed | Sverige
alllid kammer aft uppdlcka an wisentlig felaklighet om en sédan
finns. Falaktighater kan uppstd pa grund av oegantighater aller
rnisstag och anses vara vasentiga om de enskilt eler tillsammans
rimligen kan férvéntas paverka de ekonomiska beshi som
amindare fattar med grund | drsredovisningen.

Som del av en revdaion anligt 154 anvandar vi lonedit omiddme
och her an professionsllt skeptisk instélining umdear halka revisionen.

— identifigrar och bedbmer vi riskema for viisentliga felaktigheter i
arsradovisningen, vare sig dessa beror pd oégontigheter eller
misstag, utfemar och wifir granskningsstgérder bland annat
utifrén dessa rekar och inhdmiar revisionabevis agm &r
lllr.ﬁﬂv:llga och Sndamalsanliga fir alf ubgdra en grund fbr wira
utiatandaen, Risken e afl inle upplicka en vsentig Telaklighs!
till f3ljd av pegentlighater &r hiigra &n ior en vasendlig felakiighet
som béror pd misstag, eftersom cagentlighetar kan innefatia
apgerande | maskopi, firdalskning, avsiktiga uteldmnandan,
felakil information eler &sldosittande &v intern kontroll

— skaffar vi oss an forstdalse av dan dal av balagals inbema
kaontroll som har batydalse for var revision for att wforma
granskningsatgarder som &r @meiiga med hinsyn till
omatindighatarna, men inte fGr att uttata oss om affektiviteten |
den interna kontrollen,

Revisionsberittalza Minna Tachnologies AB, org, nr S5896T-5440, 2020

— ulbvirders vi lEmpligheten | da redovisningsprinciper som
anvinds och dmi i sly agh verkstilanda
direkifrens uppskatiningar i redevisningen och tillharanda
upplhysningar.

= drar vl en slutssts om Emplighaten | att styrelsen och
werkstillande direkifiren anvinder antagandat om fortsatt drift
wid uppriattandet av Arsredovisningen, Vi drar ocksa an slutsats,
med grund i de inhdmiede revisionsbevisen, om huruvida det
finne nagon vazantig csBkerhetefakior som awvser sidana
hindelger eler larhilendan som kan leda 1l belydands fvivel
o bolagets frmdga att fortsdtts verksamheten. Om i drar
sluteatzen atl det finns en vésentlig oadkerhetsfaktor, méste vii
rewisionsberitelsen (sta uppmdrksamheten pd upplysningama
| Arsredovisningen om den visentliga osdkerhatsfakiom allar,
om sadana upplysningar & ofillrckliaa, modifiera uttalandat om
Arsradovisningen. Varm slutzatsar baseras pd de revisionshavis
soam inhamtas fram dll datumet far revisionsberdttelzan. Dock
kan framiide handetser aller forhdllanden gire att et bolag inte
langre: kan fortsiita verksamhelen.

— ubvarderar vi don dvergripands prasentalionen, strakduren och
innahddliel | drsredovisningen, dihibland upplysningama, och om
arsradovisningan Aterger de underliggande fransakiioneme och
handetserna pé at aétt eom ger en rdtlvisande bild.

Wi méAein infoermana atyrelaan om hlend annat mvislcnans planareds
amifatining och Inrkining samt idpunkien e den, Wi méste ocksd
infonmiera om bedydelsefuia iskiageiser under revisionen, dirblandg
de eventually betydande bistar i dan inbema Konirolen Sam vi
wdantifiorat.

Vidimeas
SowAa_
0F3u- 03 07

162)
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kPMG

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttatanden

Uttivar var ravislon ayv Srseecovisningan bar vi fven ulfin an revision av slyralsens cch verkstillande direkifrens fanalining fBe Minna
Technologies AB fr &r 2020 samt av firsiagst fill disposkioner betrdffande bolagets vinst ellar frlust,

Wi fillatyrker et bolagestirmman disponarar vinsten anligl Mrelaget | #Bevaliningaberittelsen och beviljar styralsens ladamdter och verkatBlande

direkitren ansvansiribet 6r rikenskapsirel.

Grund for ultalanden

Wi har uiftirt revisionan enligt god revisienssed i Svenge. Vart ensvar enligt denna baskrivs ndrmara i avsnitlat Revisoms ansvar. Vi ar
oberpands i firdllands till Minne Technologies AB enligt god revisorssed i Sverige ach har i Gwigl fullgjort war yrkesetiska ansvar enligt

dessa krav.

Wi anser att de revisionshevis vi har inhimiat ar tilrackliga och d@ndamalsenliga som grund fir visa uilalandan,

Styrelsens och verkstallande direkibrens ansvar

Dt &r styrelsen sorm har ansvaret e frslaget Gl dispositionar
bolriffande bolagets vinst aller forust. Vid frslag till vtdeining
innefatiar detla bland annat en bedfmning av om utdeiningen &r
fergvarlia mad hinsyn Ll de keav som bolagels verksambalsar,
amfattning och riskar staller pa slorlekan av bolagets sgna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stilining | Grigt.

Styrelsen ansvarar flir bolagets organdsation ach firvaiiningan av
balagets angeidgenhetern, Della ir Blard annat att forllGpands
bedama bolagets skonomisia situation och att lise all bolagets

arganisation dr utformad s& all bokfaringen, medelsiinatningan coh
bolagets skoncmiska angalagenheter i dvrigt kontrollaras pd ett
betryggande sBtt

Verkatdlande direkdbren ska skila den ldpends faraltningen enligh
siyrelsens rikiinjer och anvisningar och bland annat vidta de
Atgarder som ar nddvindiga for att bolagets bokianing ska fullpiras |
Dvarenssiammaiss mad lag och fGr stt medelsianalmingan ska
akbtas pa et betnpggande st

Revisoms ansvar

Vart mél betrifande revisionen av firvaliningen, och dismed wirt
uttalande om ansvarsfrihat, ir att inh&mta revisionsbis fiie ait mad
@n rimilig grad sv sakerhet kunna badima om négon styrelsaledamot
aller verkstBlande direktbnen | npot vasentigh avesende:

—- féralagit nfgon &loded eller glort sio skyldig 1l nAgon
firsummalss som kan Mranleda emsdlininpsskyldighel mol

bolagat, aler

— & naget annat sétt handlal 1 strid med aklisbolagslagen,
#rsredovisningslagen sller balagsardningan.

Vit mal betrdffands revisionan av firslaget tll dispositioner av
bolagets vinst aller fidust, och dirmad vart uttalande om datia, & aft
ridd rimlig grad av sakarhet bedima om forslaget dr famenligt med
akilebolagslagen.

Rimlig sdkemat ar an hag grad av sakarhet, man ingen garanti far att

an rewizion som ulfes enligt god revisionssed | Sverige alitld kemmer
aft upptiicka Moarder eller fdrsummetser som kan foranleda

Gitebong 2021-03-26

KFMG AB

Bvan Crstes
Aukloriserad revisor

Ravisionsberitielse Minna Technologies AB, ong. nr S855067-5440, 2020

ersiliningsskyldighet mol bolaget, eller all ell farsiag il disposifioner
v balagats vinst oliar farust inte fie fdrenligt mad aldisbolagslagen,

Som en del 8y en revislon enligl god revisionssed | Sverge anvBnder
vi professioned emosme och har an prafessicnalll skeplisk
instilning under hela revisionsn. Granskningen av fBevaliningen och
forslagel lill $Epositioner av bn‘].wm winal allar iGrhest grundar slg
Tramst pd revisionen av rdkenskapama. Vilka lilkarmands
granskningsatgardar som utidrs baseras pd wir professionalla
padimning med uigdngspunkt i risk och visantighet. Det innebar att
wl fokusarar granskningen pd sidana Atgdrdar, omriden och
farhallanden som &r vasantiga fér verksambeten och dér avsteg och
Sverradelser skulle ha sérskild betydelse for bolagels situstian. Vi
gir igenom och pribver fattade besiul, beslutsunderdag, Wdtagna
Mpdrder och andra Eichallanden sorm dr releventa e wAn ullalands
om ansvarshihat, Som undestag for wirl uitalande om styrelsens
farelag fill dispositioner bedraffands: bolsgats vinst aller forust bar v
pranskat om flrslaget &r férenligt med aktlebolagslsgen.
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Revisionsberittelse

Till balagsstamman | Minha Technologias AB, ofd.nf 558067-5448

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden
Wi har utfért en revision av drsredovisningen for Minna Technologies AB fr r 2021,

Enligt vér upplatining har drsredovisningen upprittats | enlighet med drsredovisningslagen och ger en i alla
vaszeniliga avseandan rathvisande bild av Minna Technologias ABs finansiella sélining per den 31 december 2021
ach av dess finansiella resultal och kassallide ftr dret enligt drsredovisningslagen. Férvaltningsberiitelsen ar
frenlig mad a'urara:lcwisnin.gena Gvriga delar.

Wi tillstyrker dérfar ait bolagsstdmman faststiller resultatrBkningen och balansrikningen for Minna Technalogies
AB.

Grund fér uttalanden

Wi har utfért revisionan enligt International Standards on Auditing (I5A) och god revisionssed i Sverige. Vart
angvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare | avsnittet Revisomns ansvar. Vi &r oberoende | farhallande il
Minna lechnologies AB enligt god revisorssed 1 Svenga och har | dvrgl fullgion van yikesehiska andvar anligt
dessa krav.

Wi anser att de revisionsbevis vi har inh&méatl &r tillrdckliga och dndamdlsaenliga som grund far vira ultalanden.

Ovrig upplysning

Revigionen av arsredovisningen fir rikenskapsaret 2020 har utfdris av en annan revisor som lEmnat en
revisionsherdtielse daterad 26 mars 2021 med omodifierade uttalanden | Rapport om arsredavisningen.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det & styrelsan och verkstéllande direkiéren som har ansvanet for ait Arsredovisningen uppratias och att den ger
en rittvisande bild enligt drsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande direkioren ansvarar Sven fir den
interna kontroll som de bedimer &r nddvindig for att uppritta en drsredoviening som inte innehaller ndgra
vasentliga felaktigheier, vare sig dessa beror pa cegentligheter eller misstag.

Vid uppratiandet av arsredovisningen ansvarar styralsen och varkstdllande direkidran fr badamningen av
bolagets firmaga att forisétta verksamhelen. De upplyser, nar & ar tilldmpligh, om firhéllanden som kan paverka
férmégan att fortsétta varksamheten ach att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tilampas dock Inte om styrelsen och verkstallande direktdren avser att likvidera bolaget, upphora med
verksamhetan eller inte har nagot realistiskt altemativ till att gara ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal & att uppnd en rimiig grad av stkerhet om huruvida drsredovisningen som helhet inte innehdlier ndara
vsentliga felakiighater, vare sig dessa beror pa cegentligheter eller misstag, och alt lamna en revisionsberittelse
som innehdller vira ultalanden. Rimlig sdkerhet dr en hig grad av sdkerhet, men &r ingen garanti fbr att en
revizion som utfdrs enligt 154 och god revisionssed | Sverige allid kommer alt upplicka en vasentig felaklighet
om en sadan finns. Felakiigheter kan wppsti pa grund av oegentlighster eller misstag och anses vara vasentiga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan farvantas péverka de ekonomiska beslut som anviéindare faliar med
grund | Arsredavisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar ftr revisionen av arsredovisningen finns pA Revisorsinspektionens
webbplals: www.revisorsinspeklionen.selrevisornsansvar. Denna beskrivning &r en del av revisionsberittelsen.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfattningar

Uttalanden

Uttwer var revigion av Arsredovisningen har vi dven utfir en revision av styrelsans och verksidilande direktorens
fisrvaltning fo¢ Minna Technologlea AB far dr 2021 aamt av fbralaget till dispeaitioner betrdaffande bologots vingt
eller forlust.

Wi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt farslaget | forvaliningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verksid@llande direkttren ansvarsfrinet for rakenskapsaret,

Grund fér uttalanden

Wi har utfart revisionen enligh god revisionssed | Sverige. Viart ansvar enligt denna beskrive narmare | avenittet
Revisoms ansvar, Vi dr obaraende | farhallands til Minna Technologies AB enligt god revisorssed | Sverige och
har i dvrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Wi anger alt de revisionsbevis vi har Inhamtat 4 tillrgckliga och &ndamélsenliga som grund for vara utialanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Dt r styrelsen sam har anavaret for frslaget 1ill dispositoner betrdffande bolagets vinst aller friust. Vid forslag
till utdelning innefattar detla bland annat en beddmning av om utdelningen dr fiiravarlig med hansyn till de krav
zom bolagets verksamhetsar, omfatining och risker stéller pé storleken av bolagets egne kapital,
konsalideringsbehov, likviditet ach stallning i dvrigt

Styrelsen ansvarar far bolagsts organisation och frvaltningan av bolagets angelagenheter, Detta innefattar bland
annal att fortiépande bedima bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation &r uiformad
e pll Lok Pk g, noedets O valiningen och bolagels ekonomiska angeldgenheter | Gurigt kontrolleras pd ett
belryggande sdtt. Den verkstéllande direktéren ska skita den Kpanda forvaliningen enligt styralsens riktinjer och
anvisningar ach bland annat vidta de Agasder som ar nddvandiga far att bolagets bokforing ska fullgbras i
dverensstdmmelze med kag och fbr att medelsfarvaliningen ska skbtas pé ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Wart mal betréffande revisionan av forvaltningan, och darmed van ultalande om ansvarsirihet, &r att Inhéamta
revisionsbevis idr alt med en rimlig grad av sdkerhet kunna beddma om nagon siyrelseledamot eller verkstdllande
direktiren i nagot vasentligh avseends:

= furetagit nagon dtgérd eller gjort sig skyldig il nagon firsummelse som kan foranleda erstiningsskyldighet
mol balaget

= panagot annat s&tt handlat i sirid med akbiebolagslagen, arsrecovisningslagen eller bolagsordningsn.

Wart mél batréffande revisionan av farslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férust, och ddrmed vart
uttalande om detta, &r alt med rimllg grad av sakerhet beddma om férslaget &r forenligt med akiisbolagslagen.

Rimilg s&kerhet &r en hig grad av sékerhet, men ingen garanti far att en revision som utitirs enligt god
revisionssed | Sverige alitid kommer att uppticka Algérder eller lbrsummelser som kan féranleda

ersdtiningssky dighet mol bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forust inte ar firenligt
med aktiebolagslagen.

En yiterligare beskrivning av vart ansvar far revisionen av ldrvaltningen finns ph Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsingpektionen sefrevisomsansvar. Denna beskrivning &r en del av revisionsberétielsen,

Goteborg den dag som framgdr av var eleklronlska signatur

PricewaterhouseCoopers AB

Jahan Brobéick
Auktoriserad revisar
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Revisionsberattelse

Till bolagastamman i Minna Technalogies AS, onrgor S56967-6448

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Wi har utiart en revision av arsredovisningan cch koncernredovisningen fée Minna Technologies AB far &r 2022,

Enligt var uppfatining har drsredovisningen och koncemredavieningen uppratiats | enlighet med
arsredovisningslagen och ger en | alla viisentiga avse=nden rattvisanda bild av moderbolagets och
koncernens finansiella stilining per den 31 december 2022 och av dessas finansiella resultat och kassaflide
far &ret enligt arsredovisningslagen. Forvaliningsbaréttelsen ar farenlig med arsredovisningens och
kancemradovisningens Svriga delar.

Wi tilstyrker darfar att bolagsstamman fasistiller resultatrikningan och balansrakningan f&r moderbalag et ech
kancamaean,

Grund for uttalanden

Wi har ufart revisionen enligt International Standards an Auditing (1SA) och god revislonssed | Sverge. Wan
ansvar enligh dessa standarder beskrivs nrmare | avsnittet Revisoms anavar, Vi &r obercande | fichallande il
madearbolaget och koncernen enligh god revisorssed | Svarige och har | Svrigt fullgjort var yrkessliska ansvar
enligt dessa krav.

Wi anser att de revisionsbevis vi har inhamiat &r tillrdckliga och Andamalzoniiga som grund fée vara uttalanden.
Visentlig osékerhetsfaktor angaende bolagets formaga att fortsdtta verksamheten

Wi vill fista uppmarksamheten pé informationen i fanvaltningsberattelsen | arsradovisningsn och
kancernredovisningen av vilken framgar att bolaget fér all klara av sin likviditels- och kapitalsituation &r
bercende av att bolagsstamman réstar fér en av styrelsen foreslagen nyemission. Denna bedims ge bolaget
tillr&ckligt ikviditet och kapital fGr att fortsétta sin verksambhet Sver nésta balansdag. Det farhallandst ait
bolagets Bgara pa en stAmima annu inte fattat basut om den akwela emissionen baddms emellertid utgdra en

vasentlly osikerhatsfaktor som kan beda Hll betydande bivel om bolageis firméga alt forisatta sin verksambet.

Wi har inte modifierat vart ultalands i dotia avseende,

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Diet &r styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret fr att drsredovisningen och
koncernredovisningen upprittas och att de ger en rattvizande bild enligh Argredovisningslagan. Shyralsan och
verkstillande direkiSren ansvarar ven far den interna kantroll sem de beddmer 8r nddviindig fdr alt uppritta
en drsrecovisning och koncemredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa cegentiigheder aller misstag.

Vid upprattanded av arsredovisningan och koncernredovisningen ansvarar styralsen och verkstillande
direktéren for bedémningen av bolagets och koncamens fGrnaga atl fortsdtta verksamheten. De upplyser, nér
s dr tillampligh, om farhdllanden sem kan pdverka fdemagan att fortedtta verksamhelen och st anvind=
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tllampas dock inte am sltyrelsen och verkstallands

direkitren avser att likvidera bolaget, upphira med verksamheten eller inte har ndgol realistiski alternativ till att

gdra nago! av datla.

1avd
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Revisorns ansvar

WVara mal &r all uppnd en rimlig grad av sdkarhet om huruvida Arsredovisningen och koncernredovisningen
s0m helhet inte innehaller nagra vaseniliga felakiigheter, vare sig dessa beror pa cegentligheter eller misstag,
och alt lémna en revisionsbarattelse som innehdller vara utlalanden. Rimlig sakerhet dr an hilg grad av
q.ﬂkﬁrlwdl maa A |hﬂ|=r| unrsmi fHr att an relelnn enm dffrs ﬁnlln‘l IS4 nirh ﬂnd revielnnessd i ."-‘.uﬁrign sallticd
kommer aft upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns, Felaktighetar kan uppsta pa grund av
oegentiigheter eller messiag och ansas vara vasenlliga om de enskilt eller lsammans rimilgen kan fBrvénias
paverka de ekonomiska besiut som anviindare fattar med grund | drsredovisningen och koneemredovisningen.

En yiterigare beskrvning av vart ansvar far revisionen av arsredovisningan och koncermradovisningen finns pa
Ravisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspaktionen.safrevisomsansvar. Denna beskrivaing ar en del
av revisionsberttelsen

Rapport om andra krav enligt lagar och andra farfattningar

Uttalanden

Utéiver var revision av Arsredovisningen och Koncemredovisningen har vi dven utitel en revislon av styrelsens
och verkstillande direktrens firvalining fir Minna Technologies AB for &r 2022 samt av firslaget till
dispositioner betrdffande bolagets vinst eller fdrlust.

Vi tilletyrker att bolagsstamman behandlar fSrlusten enligt férslaget | farvaltningsbeattalsan och baviljar
styrelsens ledamiter och verkstillande direktdren ansvarsfrinet far rdkenskapsaret,

Grund fér uttalanden

Wi har utfart revisionan enligt god revisionssed | Svarige. Vért ansvar enligt denna beskrivs ndrmara | awvanittet
Revisorns ansvar. Wi ar obarosnda i fiehdllande Hil moderbolaget och koncernen enligt god reviscessed |
Sverige och har | vrigt fullgjort vart yrkesatiska ansvar enligt dessa krav.

Wi anser att de revisionsbevis vi har inh&mtat &r fillrdckliga och dndamalsenliga som grund far vara uttalanden.
Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det &r styralsen som har ansvaret for fiirelaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller farlust. Wid
firslag till utdelning innafaitar detta bland annat an beddmning av om utdelningen ar fGrsvarllg med hamsyn il
de krav som bolagets och koncemens verksamhetsari, omiatining och risker staller pa storleken av
IMSHSIEOIEY S 52N ROREEPMENS SONG Rupal, Kansnirernge Dy, SRR Ben SERnmE | SvRgL

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och farvaltningan av bolagets angelagenheter. Detta innefattar
bland annat att foriépande baddma bolagets och kancernens akonomiska situation, ach att tillsa att bolagats
organioation dr utformad od alt bold@ringon, modolofdrvaltningon ooh balagoto olenomiokia angoltgonheotor §
évrigt kontrolleras pa ett betrygganda satt, Den verkstallande direktéren ska skita den |&pande firvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annal vidia de atgérder som ar nédvandiga fir alt bolagets
bokiring ska fullgdras | dverensstimmelse med lag och for att medelsfarvaltningen ska skitas pé el
hetrpgmends et

Revisorns ansvar

revisionsbevis fir all med en rimlig grad av sskerhel kunna beddma om ndgon styrelseledamot eller
verkstdllande direktoren | ndgot vasentligh avseende:

Wark mal halriffanda rgvdgionon gy ﬁnmll‘r'irmqpl pech ddrrmed vart idlalanda om anguarsfrihal S olt inhdmita

« faretaqit ndaen aindrd eller giort sio skvldia fill ndaon firsummelse som kan féranleda ersdtininasshwldiahet
mal balagat

+ pa nagot annat sait handlat | strid med akiiebolagslagen, arsredovisningslzgen eller bolagsordningen

Z2avi

49



I8

pwc

Wart mal betraffande revizsionan av férelaget till dispositionar av bolagets vinst aller fidust, och darmad wéirt
ultalande om datta, &r alt med fmilig grad av sakerhet beddma om forslaget ar frenligt mad aktienclagsiagen,

Rimlia sikerhet & an hig grad av sakerhed, men ingen garanti G att en revision som utférs enligt god
revishonssed | Sverige alltid kommer att uppticka atgérder eller forsummelser som kan farankeda

emdtiningsskyldighet maot bolaget, eller att ett firslag till dispositionar av bolagets vinst eller fGrlust inte dr
firenligh med aklisbolagsiagen.

En yiterigare beskrivning av vart ansvar fir revisionen av firvaliningen finns pa Revisorsinspekiionens

wabbplate: www revizorsinepektionan, sa/revisorneansvar. Denna baskrivning ar an dal av ravisionsheraltalsan.

Giteborg dan dag som framgér av var elektroniska underskrift

PricewaterhouseCoopers AB

Johan Broback
Aukloriserad revisor

Cdavd
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8 STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVI-
SOR

8.1 Styrelse och ledande befattningshavare

Zenith Venture Capital I:s styrelse bestar av de tre styrelseledaméterna Tommy Jacobson (ordférande), Jonas
Blomqvist, som aven ar VD i Bolaget samt Lars Thorén. Bolagets styrelse har inga suppleanter. Samtliga styrelse-
ledaméter &r valda for tiden intill slutet av arsstdmman 2024.

Ingen av styrelseledamoterna eller de ledande befattningshavarna i Bolaget har nagon familjerelation med annan
styrelseledamot eller ledande befattningshavare. Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har slutit
avtal med Bolaget om férmaner efter det att styrelseuppdrag eller en eventuell anstéllning upphort.

Under de senaste fem aren har styrelseledaméterna varit funktionarer i foljande bolag som varit inblandade i nagon
konkurs, likvidation eller konkursforvaltning: Jonas Blomqvist var ordférande och Tommy Jacobson var ledamot i
Rizzo Group AB nér bolaget inledde konkurs 2024-04-03.

Savitt Bolaget kanner till (i) finns det inte nagon anklagelse och/eller sanktion mot nagon av dessa personer och
ingen av dessa personer har under de senaste fem aren forbjudits av domstol att inga som medlem i ett bolags
forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan eller att ha en ledande eller dvergripande funktion hos ett bolag, (ii) har
ingen av styrelseledaméterna eller ledande befattningshavare domts i bedrégerirelaterade mal eller (iii) har ingen
reglerings- eller tillsynsmyndighet under de senaste fem aren bundit nagon av de ovanstaende vid/eller utfardat
paféljd mot nagon av dessa for brott.

Bolaget tilldampar inte Svensk kod for bolagsstyrning eftersom Bolaget inte &r noterat pa en reglerad marknad.

Bolaget har beslutat att styrelsen inte ska ha nagot revisionsutskott da styrelsen i dess helhet fullgér de uppgifter
som ankommer pa ett sadant utskott.

51



TOMMY JACOBSON

Fodd 1958. Styrelseordférande sedan april 2017.

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de sen-
aste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgorande na-

got av Zenith-bolagens Port-
foljbolag:

Huvudsaklig sysselséattning:

LARS THOREN

Tommy Jacobson &r ordférande i styrelsen for Zenith Group Real Estate | AB (publ), Zenith Group
Holding AB, Zenith Fund Holding AB, Zenith Venture Capital Il AB (publ), Zenith Venture Capital Il
AB, Zenith Venture Capital [V AB (publ), Zenith Venture Capital V AB (publ), Zenith Venture Capital
VI AB, Zenith Incubator AB, Z Retail Invest AB, Zenith Venture Capital Fund Il AB, Zenith VC Fund Il
Holding Ord AB, Zenith VC Fund Il Holding Pref AB, Varenne AB, Varenne Fastigheter 2016 AB
(publ), A-TO-B AB, och ledamot i styrelsen for Zenith Group AB, Zenith Group Services AB, Aithusa
AB, Aithusa Fdrvaltning AB, Aithusa Holding AB, Tommy Jacobson och Partners AB, Deco Bags
Aktiebolag, Vasklagret i Boras Aktiebolag.

Tommy Jacobson har varit ordforande i styrelsen for Good Sport Foundation Sweden AB, Sista Ver-
sen 73461 AB, Sista Versen 58166 AB, LHMW AB, Kajkanten 2020 3 AB, Rizzo Group AB, Leeroy
Group AB, Marshall Group AB, Jobandtalent Nordics AB, och styrelseledamot eller suppleant i TJ
Partner Holding Aktiebolag, Sidledes AB, Calceos AB, WeCompose AB, Rizzo Group AB, Quesada
Kapitalférvaltning AB, Tommy Jacobson AB, Tommy Jacobson Férvaltnings AB, Leeroy Group AB,
Marshall Group AB, ZNG Management AB.

Ager indirekt 25,5 procent av aktierna i Bolaget genom sitt direkta agande i Zenith Group Holding AB.

Inget innehav.

Arbetande styrelseordférande i Zenith Group Services AB.

Fodd 1956. Styrelseledamot sedan april 2017.

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de sen-
aste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgdrande na-

got av Zenith-bolagens Port-
féljblag:

Huvudsaklig sysselséattning:

Lars Thorén &r ordforande i styrelsen for Zenith Group AB och Zenith Group Services AB, och ledamot
i styrelsen for Zenith Group Holding AB, Zenith Fund Holding AB, Zenith Venture Capital | AB (publ),
Zenith Venture Capital Il AB (publ), Zenith Venture Capital Ill AB, Zenith Venture Capital IV AB (publ),
Zenith Venture Capital V AB (publ), Zenith Venture Capital VI AB, Zenith Incubator AB, Zenith Group
Real Estate | AB (publ), Z Retail Invest AB, Medical Invest 2021 AB, Cerro Sweden AB, Villa Ekebo
AB, JBL Invest AB, Mengus Holding 2019 AB, Mengus Stockholm 2019 AB och Terraviva 1 AB, VD
eller extern VD i Zenith Group Holding och Medical Invest 2021 AB, bolag vilka alla utgér antingen
bolag i Koncernen, Investeringsobjekt for bolag i Koncernen eller Lars Thoréns egna bolag alternativt
engagemang i bolag pa Lars Thoréns egna initiativ och saledes inte till foljd av att Bolaget, eller andra
bolag inom Koncernen, investerat dari.

Lars Thorén har varit ordforande i styrelsen for M3 Bygg AB, Quesada Kapitalférvaltning AB, Azzardo
AB, Qubator Sverige AB, Connect Management Group 2015 AB, och styrelseledamot eller suppleant
i styrelsen for Sven P. Matkompaniet AB, Astrantius Aktiebolag, Astrantia AB, Svenska Hamburgare
AB, Travel Agency Holding Sweden AB, Termino C 10391 AB, Mengus Stockholm 2005 AB, MIS —
Media Investors Sweden AB, Varenne East AB, Termino C 10327 AB, Svensk Fastighetsutveckling
AB, Varenne Invest | AB, Mengus Stockholm 2011 AB, Varenne Fastigheter 2011 AB, Capitum AB
(publ), Termino C 10363 AB samt VD eller extern VD i Zenith Venture Capital AB, Zenith Venture
Capital | AB (publ), Zenith Venture Capital Il AB (publ), Zenith Venture Capital Ill AB, Zenith Venture
Capital IV AB (publ), Zenith Venture Capital V AB (publ), Zenith Venture Capital VI AB, Zenith Group
Real Estate | AB (publ), Zenith Fund Holding AB, Zenith Group AB, Varenne Fastigheter 2016 AB,
LHMW AB, Kajkanten 2020 3 AB, Zenith Venture Capital AB, Varenne AB, Varenne Fastigheter 2016
AB, LHMW AB, Kajkanten 2020 3 AB.

Ager indirekt 10,2 procent av aktierna i Bolaget genom sitt direkta gande i Zenith Group Holding AB.

Inget innehav.

Pensionar.
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JONAS BLOMQVIST
Fodd 1974. Styrelseledamot sedan maj 2023, VD sedan oktober 2023.

Ovriga nuvarande befatt- Jonas Blomqvist ar ledamot eller suppleant i styrelsen for Zenith Fund Holding AB, Zenith Group

ningar: Services AB, Zenith Venture Capital | AB (publ), Zenith Venture Capital || AB (publ), Zenith Venture
Capital Il AB, Zenith Venture Capital IV AB (publ), Zenith Venture Capital V AB (publ), Zenith Venture
Capital VI AB, Zenith Group Real Estate | AB (publ), Z Retail Invest AB, Medical Invest 2021 AB,
Varenne AB, Varenne Invest | AB, Varenne Fastigheter 2011 AB, Varenne Fastigheter 2016 AB, A-
to-B AB, Deco Bags Aktiebolag, Lev val irr AB, JBL Invest AB samt VD eller extern VD i Zenith Fund
Holding AB, Zenith Group Services AB, Zenith Venture Capital | AB (publ), Zenith Venture Capital Il
AB (publ), Zenith Venture Capital Ill AB, Zenith Venture Capital IV AB (publ), Zenith Venture Capital
V/ AB (publ), Zenith Venture Capital VI AB, Zenith Group Real Estate | AB (publ), Varenne AB och
Varenne Fastigheter 2016 AB, bolag vilka alla utgdr engagemang i bolag pa Jonas Blomqvists egna
initiativ och saledes inte till foljd av att Bolaget, eller andra bolag inom koncernen, investerat déri.

Avslutade uppdrag de sen- Jonas Blomgqvist har varit ordférande i styrelsen for Rizzo Group AB, och ledamot i styrelsen for

aste fem aren: Appresso AB, Tornfrys Produktions Aktiebolag, Bluestreem AB, Trenton AB, Arditum AB, Astringo
Aktiebolag, Quesada Kapitalfdrvaltning AB, Bazzotto AB, Azzardo AB, Coletto AB, Termino C 10327
AB, Sévsjo Bagaren Produktions AB, Tyresd Bagaren AB, Attrezzo AB, Termino C 10363 AB, Core-
Tech Tech Syd AB samt VD eller extern VD i Genera Networks AB, CoreChange Tech AB, Core-
Change Tech STO AB, CoreChange Tech Syd AB.

Aktiedgande i Bolaget: Inget innehav.

Agande i bolag utgdrande na-  Inget innehav.
got av Zenith-bolagens Port-
féljbolag:

Huvudsaklig sysselséttning: VD i Zenith Group Services AB och VD i Varenne AB.

Alla styrelseledaméter och ledande befattningshavare kan nas via Bolagets adress, Clo Zenith Venture Capital,
Kungsgatan 3, 111 43 Stockholm. Bolagets huvudkontor pa Kungsgatan 3, 111 43 Stockholm. Dessa handlingar
finns &ven tillgéngliga i elektronisk form pa Zenith Venture Capital I:s webbplats, www.zenithvc.se

8.1.1 Intressekonflikter
Styrelsemedlemmars andra uppdrag och innehav

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledaméter har andra uppdrag och indirekta innehav i bolag
tillhérande Koncernen, eller dess Portfdljbolag, se avsnitt 8.1 Styrelse och ledande befattningshavare, foreligger
det inte nagon potentiell intressekonflikt for ledande befattningshavare i Bolaget som kan paverka deras respektive
uppdrag i Bolaget. Darutéver har ledande befattningshavare meddelat att de eventuellt avser att personligen géra
investeringar i bolag som kan komma att utgéra Investeringsobjekt for Bolaget eller andra Bolag i Koncernen. Sty-
relsens bedémning, med utgangspunkt i de etiska regler som Bolaget antagit samt punkterna 13.3 Transaktioner
med nérstaende och 13.4 Transaktioner med intressenter i Villkoren, ar dock att befintligt 4gande i bolag, som
beskrivs ovan, samt de ovan beskrivna eventuella investeringarna av de ledande befattningshavarna inte utgér
nagon potentiell intressekonflikt med deras uppdrag i Bolaget.

Det har inte traffats nagon sarskild dverenskommelse mellan storre aktiedgare, kunder, leverantorer eller andra
parter enligt vilken nagon befattningshavare har valts in i styrelsen eller enligt vilken nagon befattningshavare eller
styrelseledamot tilltratt som verkstallande direktér. Nagot avtal har inte slutits mellan Bolaget och nagon befatt-
ningshavare eller styrelseledamot om formaner eller ersattning efter uppdragets slutférande. Det finns inte heller
nagra familjeband mellan befattningshavarna eller styrelseledaméterna och det har inte ingatts nagra avtal som
medfdr begrénsningar eller intressekonflikter mellan de ledande befattningshavarna och deras uppdrag i Bolaget
eller styrelseledamdterna och deras uppdrag i Bolaget.

| enlighet med ovanstaende &r Tommy Jacobson och Lars Thorén indirekt eller respektive direkt aktieagare i Zenith
Group Holding, som i dagslaget &ger samtliga aktier i Zenith Fund Holding. Tommy Jacobson och Lars Thorén &r
darigenom indirekt agare till Bolaget.
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8.1.2 Ersattning till styrelse och ledande befattningshavare

Det har inte historiskt utgatt nagon erséttning till medlemmar i styrelse eller till verkstéllande direktdr for det uppdrag
som foreligger i Bolaget. Styrelseledaméter och ledande befattningshavare kommer inte heller framover att erhalla
ersattning fran Bolaget. Styrelseledaméterna i Bolaget och VD uppbér och kommer uppbéra ersattning fran Zenith
Group Services for deras arbete i det bolaget.

8.2 Revisor

Bolagets revisor ar sedan 2017 PricewaterhouseCoopers AB. Revisorn valdes for perioden intill slutet av arsstam-
man 2024. Yulia Zhuravel (fédd den 11 oktober 1986) ar huvudansvarig revisor. Yulia Zhuravel &r auktoriserad
revisor och medlem i FAR (branschorganisationen for auktoriserade revisorer). PricewaterhouseCoopers kontors-
adress ar 113 97 Stockholm. PricewaterhouseCoopers har varit revisor under hela den period som den historiska
finansiella informationen i Prospektet omfattar.
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9

9.1

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVI-
SOR FOR MINNA TECHNOLOGIES AB

Styrelse

Minnas styrelse bestar av de fem styrelseledamoterna Amanda Mesler (ordférande och verkstéllande direktor),
Pascal Georges Bouvier, Michael Barrett McFadge, Erik Lindblad, och Stefan Nordahl. Minnas styrelse har dven
tva suppleanter; Caroline Cronstedt och Stephen Gibson.

Minna tillampar inte Svensk kod for bolagsstyrning eftersom Minna inte &r noterat pa en reglerad marknad.

Ovriga nuvarande befatt-

ningar:

Avslutade uppdrag de sen-

Amanda Mesler: Fodd 1963. Styrelseledamot sedan 2021.

Pascal Georges Bouvier: Fodd 1963. Styrelseledamot sedan 2021.
Michael Barrett McFadge. Fédd 1980. Styrelseledamot sedan 2021.
Erik Lindblad. Fodd 1988. Styrelseledamot sedan 2019.

aste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Huvudsaklig sysselsattning:

Ovriga nuvarande befatt-

ningar:

Avslutade uppdrag de sen-

Erik Lindblad ar ordfdrande i styrelsen for ZVC FF, Zenith Co-investment Minna, ZNG CO-
investment Treyd AB och ledamot eller suppleant i styrelsen for Zenith Venture Capital
Fund Il AB, ZNG Management AB, Ridesum AB, Acuminor AB, Zenith VC Fund Il Holding
Ord AB, Zenith VC Fund Il Holding Pref AB, Cabrillo Ave Invest AB, Mullholland Invest AB,
Chemrec Aktiebolag och Porcupine AB samt VD i ZNG Management AB, engagemang i
bolag pa Erik Lindblads egna initiativ och saledes inte till foljd av att Minna investerat dari.

Erik Lindblad var ledamot i styrelsen for Bed Room Sweden Holding AB, Strawbees AB,
Gofrendly AB, Zenith Venture Capital Il AB (publ), Zenith Venture Capital | AB (publ) och
Zenith Group Holding AB samt VD i Zenit Venture Capital Il AB (publ), Zenith Group AB
och Zenith Venture Capital | AB (publ).

0,03%
VD i ZNG Management AB.

Stefan Nordahl. Fodd 1984. Styrelseledamot sedan 2021.

aste fem aren:

9.2

Ledning

Stefan Nordahl ar ordférande i styrelsen fér Basque Holding AB, Treyd AB, ledamot eller
suppleant i styrelsen fér NED Group AB, NED Il AB, NED Holding AB, NED Team Invest
AB, VFE Holding AB, NED V AB, NED VI AB, NED IX AB, NED VIl AB, NEW3 AB samt VD
eller extern VD i NED Holding AB.

Stefan Nordahl har varit ledamot eller suppleant i styrelsen fér QUOL Sweden AB, Termino
C 11502 AB, Sista Versen 61978 AB, Sista versen 80306 AB, Sista versen 80306 AB, Sista
versen 80521 AB och Sista versen 80520 AB.

Minnas ledning bestar av Amanda Mesler (verkstallande direktér), Marcus Lonnberg (CTO), Navpreet Singh
Randhawa (CFO&CCO) och Tiama Hanson-Drury (CPO&Engineering).
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9.3 Revisor

Ar 2020 var Minnas revisor KPMG AB med Sven Cristea (fodd den 15 april 1986) som huvudansvarig revisor. Sven
Cristea &r auktoriserad revisor och medlem i FAR (branschorganisationen for auktoriserade revisorer). KPMG:s
kontorsadress ar Vasagatan 16, 111 20 Stockholm. Sedan 2021 &r Minnas revisor PricewaterhouseCoopers AB.
Johan Broback (fddd den 8 mars 1985) ar huvudansvarig revisor. Johan Broback &r auktoriserad revisor och med-
lem i FAR (branschorganisationen fér auktoriserade revisorer). PricewaterhouseCoopers kontorsadress ar Torsga-
tan 21, 113 97 Stockholm.
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10 BOLAGSORDNING FOR ZENITH VENTURE CAPITAL I AB
Antagen 2018-04-13
§ 1 Firma

Bolagets firma ar Zenith Venture Capital | AB. Bolaget ar publikt (publ).

§ 2 Styrelsens sate

Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun, Stockholms I&n.

§ 3 Verksamhet

Bolaget ska, direkt eller indirekt, bedriva investeringar avseende 10s och fast egendom, finansiella tjanster och
darmed forenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital

Aktiekapitalet utgdr 1agst 500.000 kronor och hégst 2.000.000 kronor.

§ 5 Antal aktier

Antalet aktier skall vara lagst 500.000 och hdgst 2.000.000 stycken.

§ 6 Styrelse och revisorer
Styrelsen bestar av 3 - 10 ledaméter med hégst 5 suppleanter.

Bolaget skall ha 1-2 revisorer med hdgst 2 revisorssuppleanter eller ett registrerat revisionsbolag.

§ 7 Kallelse till bolagsstamma
Kallelse till bolagsstdmma skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes tidningar och genom att kallelsen halls
tillganglig pa bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker skall bolaget genom annonsering i Dagens Industri
upplysa om att kallelse har skett.

§ 8 Oppnande av stimma

Styrelsens ordférande eller den styrelsen dartill utser 6ppnar bolagsstdmman och leder férhandlingarna till dess
ordférande vid stimman valts.

§ 9 Arsstaimma

Arsstamma halles arligen inom 6 manader efter rakenskapsarets utgang.
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Pa arsstamma skall féljande arenden férekomma.

—_

) Val av ordférande vid stimman;

2) Upprattande och godkannande av réstlangd;

3) Godkannande av dagordning;

4) Val av en eller tva justeringsman;

5)  Prévning av om stdmman blivit behdrigen sammankallad;

6) Foredragning av framlagd arsredovisning och revisionsberéttelse samt, i forekommande fall, koncernre-
dovisning och koncernrevisionsberéttelse;

7) Beslut
a) om faststallande av resultatrékning och balansrakning, samt, i forekommande fall, koncernre-
sultatrakning och koncernbalansrakning,
b) om dispositioner betraffande vinst eller férlust enligt den faststéllda balansrakningen,
c) om ansvarsfrihet at styrelseledamater och verkstallande direktor nar sadan forekommer;
8) Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden;
9) Val av styrelse och revisionsbolag eller revisorer samt eventuella revisorssuppleanter;

10) Annat arende, som ankommer pa stmman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

§ 10 Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsar skall vara 0101-1231.
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11 BOLAGSORDNING FOR MINNA TECHNOLOGIES AB

1. Foretagsnamn
Bolagets foretagsnamn &r Minna Technologies AB.

2. Styrelsens séte
Styrelsen har sitt séte i Goteborg.

3. Verksamhet
Bolaget ska formedla tjanster och medlemskap at externa leverantérer i Sverige och pa andra marknader.
Bolaget skall &ven aga och forvalta aktier, fast egendom eller andelar i andra bolag samt déarmed férenlig
verksamhet.

4, Aktieslag
Aktiekapitalet utgor lagst 200 000 kronor och hogst 800 000 kronor. Antalet aktier ska vara lagst 40
000 000 stycken och hdgst 160 000 000 stycken.

Aktierna ska kunna utges i fyrtiosex (46) aktieslag: preferensaktier av aktieslag A1-A5, 81-85, C1-C5, D1-
D10, E1-E10 samt F1-F10 ("Preferensaktier") samt stamaktier, dar varje aktieslag inom Preferensaktier
ska ges ut till olika teckningskurser. Samtliga aktier medfor en (1) rost per aktie. Aktier av varje aktieslag
kan utges till ett antal motsvarande hela aktiekapitalet.

Aktier av respektive aktieslag i bolaget skall &ga ratt till bolagets tillgangar och vinst enligt foljande.

1. iforsta han ska preferensaktier av aktieslag 83 ("Preferensaktier 83") aga lika féretrade (pari passu)
framfor andra aktieslag till bolagets tillgangar och vinst till dess att samtliga Preferensaktier 83 sam-
manlagt har mottagit ett belopp motsvarande 1,5 ganger summan av teckningslikvid for Preferensak-
tier 83. For det fall bolagets tillgangar och vinst inte racker for att ticka samtliga teckningslikvider for
Preferensaktier 83 ska tillgangarna fordelas jamt mellan Preferensaktier 83 i forhallande till respektive
teckningslikvid

2. iandra hand ska Preferensaktier forutom Preferensaktier 83 ("Ovriga Preferensaktier") dga lika fore-
trade (pari passu) framfdr andra aktieslag till bolagets tillgangar och vinst till dess att samtliga Ovriga
Preferensaktier sammanlagt har mottagit ett belopp motsvarande summan av teckningslikvid for Ov-
riga Preferensaktier av visst aktieslag. For det fall bolagets tillgangar och vinst inte racker for att tacka
samtliga teckningslikvider for Ovriga Preferensaktier ska tillgangarna fordelas jamt mellan Ovriga Pre-
ferensaktier i forhallande till respektive teckningslikvid,

3. i tredje hand ska Preferensaktier 83 och stamaktier aga lika foretrade (pari passu) framfér andra
aktieslag till bolagets tillgangar och vinst till dess att samtliga stamaktier erhallit samma genomsnitt-
liga belopp per aktie som erlagts till Ovriga Preferensaktier enligt punkt 2 ovan,

4. ifjarde hand, till Preferensaktier och stamaktier med lika ratt.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut nya aktier ska en gammal aktie ge
foretradesratt till ny aktie av samma aktieslag i forhallande till det antal aktier innehavaren férut ager (primar
foretradesratt). Aktier som inte tecknas med primar féretradesratt ska erbjudas samtliga aktieagare till teckning
(subsidiar foretradesratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker for den teckning som sker med subsidiar
foretradesratt, ska aktierna fordelas mellan tecknama i férhallande till det totala antal aktier de forut ager i
bolaget. | den man detta inte kan ske vad avser viss aktie / vissa aktier, sker fordelning genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontant- eller kvittningsemission ge ut aktier av endast ett aktieslag, ska samtliga
aktiedgare, oavsett aktieslag, ha foretradesratt att teckna nya aktier i forhallande till det antal aktier som de
forut ager.
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Vad som foreskrivs ovan om aktiedgarnas foretradesratt ska &ga motsvarande tilldmpning vid emission av
teckningsoptioner och konvertibler.

Vad som féreskrivs ovan om aktiedgares foretradesratt ska aga motsvarande tillampning vid emission av teck-
ningsoptioner och konvertibler.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission ska nya aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till
det antal aktier av samma slag som finns sedan tidigare. Dérvid ska gamla aktier av visst aktieslag medfora
foretradesratt till nya aktier av samma aktieslag. Vad som nu sagts ska inte innebéra nagon inskrénkning i
mojligheten att genom fondemission, efter erforderlig andring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

5. Styrelse
Styrelsen ska besta av 4-8 ledaméter med hdgst 8 suppleanter.

6. Revisorer
Bolaget ska ha 1-2 revisorer med hdgst 2 revisorssuppleanter eller ett registrerat revisionsbolag.

7. Kallelse till bolagsstamma
Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom brev med posten eller genom e-post.

Kallelse till bolagsstdmma ska ske tidigast sex och senast tva veckor fore stamman.

8. Arsstimma
Arsstdmma halls arligen inom sex manader efter rakenskapsarets utgang.

Pa arsstamma ska foljande arenden férekomma.
Val av ordférande vid stdmman,
Upprattande och godkannande av rostlangd,
| forekommande fall, val av en eller tva justeringspersoner,
Prévning av om stdmman blivit behdrigen sammankallad,
Godkannande av dagordning,
Foredragning av framlagd arsredovisning och revisionsberattelse samt, i férekommande fall, koncern-
redovisning och koncernrevisionsberattelse,
7. Beslutom
a. Faststallande av resultatrakning och balansrakning, samt, forekommande fall, koncernresul-
tatrékning och koncernbalansrakning,
b. dispositioner betraffande vinst eller forlust enligt den faststallda balansrakningen,
c. ansvarsfrihet at styrelseledamoter och verkstallande direktor nar sadan forekommer,
8. Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden,
9. Val av styrelse och rewsmnsbolag eller revisorer,
10. Annat drende, som ankommer pa stdmman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

e

9. Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsar ska omfatta tiden den 1 januari — den 31 december.

10. Omvandlingsforbehall
Preferensaktier ska kunna omvandlas till stamaktier. Framstéllning om omvandling ska goras skriftligen
hos bolagets styrelse. Darvid ska anges hur manga aktier som énskas omvandlade och, om omvandlingen
inte avser &garens hela innehav av Preferensaktier, vilka av dessa aktier omvandlingen avser.

Omvandlingen ska anmaélas for registrering utan drojsmal och ar verkstalld nér registrering har skett samt
antecknats i aktieboken. For det fall aktiebrev har givits ut ska utbyte av dessa darefter snarast ske.

60



1.

Ovriga Preferensaktier och stamaktier ska kunna omvandias till Preferensaktier B3. Framstallining om om-
vandling ska géras skriftligen hos bolagets styrelse senast den 31 januari 2024 eller pa dagen den 31
mars 2024. Darvid ska anges hur manga aktier som 6nskas omvandlade och, om omvandlingen inte avser
&garens hela innehav av Preferensaktier B3, vilka av dessa aktier omvandlingen avser.

Omvandlingen ska anmalas for registrering utan drojsmal och ar verkstalld nar registrering har skett samt
antecknats i aktieboken. For det fall aktiebrev har givits ut ska utbyte av dessa darefter snarast ske.

Hembudsforbehall
Om en aktie har dvergatt till en person som inte forut &r aktiedgare, har vriga aktieagare ratt att 16sa
aktien.

Aktiens nya dgare ska snarast anmala aktiedvergangen till bolagets styrelse pa det sétt som aktiebolags-
lagen foreskriver (hembud). Losen far inte ske av ett mindre antal aktier &n det hembudet omfattar.

Under hembudsforfarandet utdver dverlataren rostratt for hembjuden aktier.

Styrelsen ska genast Idmna en underrattelse om hembudet till varje |6sningsberéattigad med kand posta-
dress. | underrattelsen ska lamnas uppgift om den tid inom vilken l6sningsansprak ska framstallas.

Lésningsansprak ska framstallas inom tva manader fran behdrigt hembud enligt ovan. Om I6sningsan-
sprak framstalls av fler &n en l6sningsberattigad, ska aktierna sa langt det &r méjligt férdelas mellan dessa
i forhallande till deras tidigare innehav av aktier i bolaget. Aterstaende aktier ska fordelas genom lottning
av bolagets styrelse.

Om aktien har dvergatt genom forsaljning, ska I6senbeloppet motsvara képeskillingen. Om aktien har
overgatt pa annat satt ska lsenbeloppet motsvara aktiens marknadsvéarde. For inldsen ska inga andra
villkor galla.

Om forvarvaren och den som har begért att fa Idsa in aktierna inte kommer dverens i fragan om inldsen,
far den som har begart inlésen vacka talan inom tva manader fran den dag I6sningsanspraket framstélldes
hos bolagets styrelse. Tvist prévas i den ordning lagen (1999:116) om skiljeférfarande stadgar.

Losenbeloppet ska betalas inom en manad fran den tidpunkt da I6senbeloppet blev bestamt.

61



12 LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

12.1 Legal struktur

Zenith Venture Capital I, org. nr 559105-6311, &r ett svenskt aktiebolag som bildades 10 mars 2017 och registre-
rades hos Bolagsverket den 21 mars 2017, LEIl-kod: 549300L1BGNO3PAMTZ56. Bolaget bildades i Sverige och
har sitt sate och hemvist i Stockholm, Stockholms I&n. Bolaget bedriver verksamhet pa adressen Kungsgatan 3,
111 43 Stockholm, har e-post: info@zenithvc.se och telefonnummer +46 37 708 02 31. Ytterligare information om
Bolaget kan dartill erhallas pa Bolagets webbplats, www.zenithvc.se (det noteras dock att informationen pa webb-
platsen inte ingar i detta Prospekt savida inte det ror information som sarskilt inforlivas genom hanvisning i detta
Prospekt). Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte understiga 500 000 kronor och inte Gverstiga 2 000
000 kronor, och antalet aktier far inte understiga 500 000 och inte éverstiga 2 000 000. Per den 31 december 2023
samt per dagen for Prospektet har Bolaget emitterat totalt 500 000 aktier och aktiekapitalet & 500 000. Bolagets
aktiekapital har inte forandrats under den period som tacks av den historiska finansiella informationen. Bolaget har
enbart ett aktieslag och varje aktie berattigar till en (1) rost. Aktierna ar denominerade i svenska kronor och varje
aktie har ett kvotvarde om en (1) krona. D& aktierna inte &r noterade &r innehavet av aktier i Bolaget inte anmal-
ningspliktigt. Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk ratt och verksamheten bedrivs i enlighet dar-
med. De rattigheter som kénnetecknar aktierna foljer och andras i enlighet med tillamplig lag. Samtliga emitterade
aktier ar fullt betalda och Bolaget har inga utestaende teckningsoptioner eller konvertibler. Enligt punkt 8.2.1 i Vill-
koren atar sig Bolaget att inte géra nagra utdelningar innan samtliga Andelségare har erhallit betalning av det totala
Investerade Kapitalet plus relevant Preferensrénta. Utdver vad som har némns har Bolaget ingen utdelningspolitik.
Bolaget har emitterat vinstandelsbevis vilka handlas p& NGM Main Regulated under handelsbeteckningen Ze-
nithVCI-1.

Foremalet for Bolagets verksamhet, som bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551) ("ABL”) och lagen
(2013:561) om alternativa investeringsfonder ("LAIF”), &r att direkt eller indirekt via dotterbolag, intressebolag eller
pa annat satt, bedriva handel, investeringar och forvaltning av vardepapper, framst i aktiebolag i uppstartsfasen
och liknande, samt darmed férenlig verksamhet. Verksamhetsbeskrivningen aterfinns i sin helhet i Bolagets bo-
lagsordning.

Moderbolaget Zenith Fund Holding ar ett svenskt publikt aktiebolag som bildades 10 mars 2017 och registrerades
vid Bolagsverket den 21 mars 2017. Zenith Fund Holding &r ett helagt dotterbolag till Zenith Group Holding, vilket i
sin tur &gs av Aithusa AB, Sune Nilsson Investment AB, Lars Thorén, UIf EkI6f, Real & HT Ltd., Schénborgs Holding
AB, Fattaneh Tehrani och Bo EKI6f (bendmns &ven tillsammans som "Controlling Partners”). Genom sitt &gande
av samtliga aktier i Zenith Group Holding ager Controlling Partners aven indirekt samtliga aktier i Zenith Fund
Holding, samt Zenith Fund Holdings systerbolag, Zenith Group AB, Z Retail Invest AB och Zenith Group Services
AB. Tommy Jacobson och Sune Nilsson ar registrerade verkliga huvudmén fér Bolaget.

Controlling Partners respektive dgande i Zenith Group Holding samt koncernskiss framgar nedan. Zenith Fund
Holding har fem helégda dotterbolag, Zenith Venture Capital I, Zenith Group Real Estate I, Zenith Venture Capital
Il, Zenith Venture Capital IV och Zenith Venture Capital V samt tre delédgda dotterbolag, Medical Invest 2021 AB,
Zenith Venture Capital VI AB och Zenith Co-investment Minna AB. Bolaget &r det enda av dotterbolagen som utgdr
AlF-fond. Dotterbolagets investeringar har och kommer frdmst utgéra minoritetsposter. Det &r dock majligt att Bo-
laget i sin verksamhet gor investeringar genom att, bland annat, direkt eller indirekt, Forvarva andelar i bolag i vilka
agandet kan komma att uppga till en storlek innebarande att Investeringsobjektet utgdr ett dotterbolag till Bolaget.

Bolagets moderbolag Zenith Fund Holding har féljande personer i styrelse och ledning: Jonas Blomgqvist (VD och
styrelseledamot), Tommy Jacobson (styrelseordférande) och Lars Thorén (styrelseledamot). Koncernmodern Ze-
nith Group Holding bestar av féljande: Lars Thorén (VD och styrelseledamot) och Tommy Jacobson (styrelseord-
forande).

ZNG bestar av: Erik Lindblad (VD och styrelseledamot) och Caroline Cronstedt (styrelseordférande).
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Controlling Partners dgande i Zenith Group Holding

Aktiedgare Andel (andel av rister samt aktiekapital)
Aithusa AB (559352-0447) (helagt av Tommy Jacobson 580910-1974) 25,5 procent

Sune Nilsson Investment AB (559352-0421) (helégt av Sune Nilsson 59051-2919) | 25,5 procent

Lars Thorén (560522-1034) 10,2 procent

UIf EKIGF (520726-2055) 10,2 procent

Real & HT Invest Ltd. 9,2 procent

Schénborgs Holding AB (556712-9381) 8,2 procent

Fattaneh Tehrani (680718-0564) 6,1 procent

Bo EkI6f (560314-1978) 5,1 procent

TOTALT 100 procent

Zenith Group Holding AB
559103-6552

= iy =
Zenith Group Services
AB

550407-3347 Zenith Group AB Z Retail Invest AB

Zenith Fund Holding AB 559103-6651 559284-8963

359103-5644

00 1005 100% 100% 100 e % 10%

Zenith Zenith Group Ferith Venture Capital Il Zenith Venture Capital IV Zenith Venture Capital V Medical Invest 2021 Zenith Venture Capital VI Zenith Co-nveatment
Vienture Capital | AB Real Estate | AB AB AB AB AB AB Minna AB
5501056311 550105-6345 5590792791 550105-6329 559105-6352 559285-6511 5593664385 550441-2033

12.2 Aktiedgaravtal

Bolaget har enbart en aktiedgare och det finns foljaktligen inget aktiedgaravtal. Savitt styrelsen kanner il finns inga
andra dverenskommelser eller motsvarande som kan komma att leda ill att kontrollen dver Bolaget férandras.

12.3 Vasentliga avtal

Fondstrukturen som Bolaget ingar i ar beroende av att flera avtal reglerar forhallandena mellan respektive AlF-
Fond, AlF-Férvaltaren och ZNG. Nedan sammanfattas de viktigaste avtalen vari Bolaget, eller AIF-Férvaltaren i
Bolagets intresse, ar part och som ingatts under en period om tva ar fore offentliggérandet av Prospektet. Vissa
avtal som &r av storre betydelse for Bolaget redogérs narmare for nedan. | dvrigt saknar Bolaget eller andra foretag
i Koncernen vasentliga avtal, som inte ingatts som en del av Bolagets Idpande verksamhet.

1. Forvaltningsavtal. Bolaget har ingatt ett forvaltningsavtal med AIF-Férvaltaren avseende AIF-Férvalta-
rens uppdrag som AlF-forvaltare (se avsnitt 12.3.1 Férvaltningsavtal med AlF-Férvaltaren).

2. Uppdragsavtal. AIF-Forvaltaren har ingatt ett avtal med ZNG avseende ZNGs uppdrag att ta vissa Inve-
steringsbeslut med hjalp av en till ZNG utfardad fullmakt, vilken aterfinns i uppdragsavtalet.

3. Samarbetsavtal. AlF-Forvaltaren har ingatt ett samarbetsavtal med ZNG relaterat till det uppdrag AlF-
Forvaltaren har i sin roll som AlF-forvaltare av AlF-Fonden. Samarbetsavtalet och Uppdragsavtalet re-
fererat till i punkt 2 ovan beskrivs nérmare i avsnitt 12.3.1.1 Uppdragsavtal till ZNG och benédmns ge-
mensamt i Prospektet som Uppdragsavtalet.
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4. Varderingstjdnstavtal. Avtalet ar ingatt mellan AIF-Férvaltaren och varderingsforetaget Placing och re-
glerar bland annat Placings uppdrag att vardera Investeringsobjekt.

5. Avtal med férvaringsinstitut. Avtal har ingatts med GYB som forvaringsinstitut (se avsnitt 12.3.1.2 Avtal
med forvaringsinstitut).

12.3.1 Forvaltningsavtal med AIF-Forvaltaren

Enligt Forvaltningsavtalet utses FCG till AIF-forvaltare for Bolaget i enlighet med LAIF. FCG bildades 2013 och &r
ett svenskt aktiebolag med sate i Stockholm och bedriver sin verksamhet i enlighet med svensk ratt. FCG har
registrerad adress pa Ostermalmstorg 1, 114 42 Stockholm, tel. 08 410 75 910 och hemsida https://fcgfonder.se/.
FCG ér ett tillstandspliktigt bolag och forvaltar tillgangar om totalt cirka 28 000 000 000 kronor. FCG ar forvaltare
till omkring 45 fonder, varav 15 utgdr AlF-fonder. Darutover bestar FCG:s verksamhet av att de utfor funktionen
riskhantering for omkring 20 andra AlF-forvaltare i enlighet med uppdragsavtal. FCG har saledes den erfarenhet
och kunskap som krévs for att agera AlF-forvaltare till Bolaget.

Forvaltningsavtalet stipulerar att AIF-Forvaltaren ska ta Investeringsbeslut at Bolaget rérande de medel, resurser
och tillgangar som stalls till AIF-Forvaltarens férfogande av Bolaget. AlF-Forvaltarens uppdrag inkluderar aven att
utféra de uppgifter som aligger en AlF-férvaltare enligt LAIF och Kommissionens delegerade forordning (EU) nr
231/2013 av den 19 december 2012. AIF-Forvaltaren atar sig att utfora sitt uppdrag professionellt och i enlighet
med géllande ratt. AIF-Forvaltaren har delegerat Investeringsbeslut avseende onoterade privata aktiebolag till ZNG
genom att delegera forvaltningsuppdrag i Uppdragsavtalet. Bolaget och driften av dess verksamhet ar saledes
beroende av att AIF-Forvaltaren utfér sina ataganden i enlighet Forvaltningsavtalet samt inte forlorar sitt tillstand, i
enlighet med LAIF, att bedriva den forvaltarverksamhet som de ska i enlighet med Férvaltningsavtalet.

AlF-Férvaltaren kommer tillse att NAV (Eng. net asset value) per Vinstandelsbevis berdknas och publiceras minst
arligen, samt vid teckning eller inldsen.

AIF-Forvaltaren har utsett GotYourBack som forvaringsinstitut at Bolaget.
FCGs LEI-kod &r 254900CCW358UPZNRPG67.
12.3.1.1 Uppdragsavtal till ZNG

AIF-Forvaltaren har ingatt ett Uppdragsavtal med ZNG innebérande att ZNG har delegerad behdrighet att fatta
Investeringsbeslut, i enlighet med AlF-Férvaltarens uppdrag enligt Férvaltningsavtalet, avseende investeringar i
onoterade privata bolag. Uppdraget att fatta Investeringsbeslut samt att ta fram beslutsunderlag att basera Inve-
steringsbeslut pa regleras i Uppdragsavtalet mellan ZNG och AlF-Forvaltaren. | arbetet att ta fram beslutsunderlag
omfattas bland annat att identifiera och vardera Investeringsobjekt, i enlighet med Bolagets investeringsstrategi,
samt analysera huruvida de uppfyller Bolagets investeringskriterier.

ZNG far, enligt Uppdragsavtalet och pa begaran av AlF-Férvaltaren, fora forhandlingar med séljarna till Investe-
ringsobjekt samt koparna till existerande Portfljbolag samt, darutver, administrera eventuella kp- och séljpro-
cesser av Investeringsobjekt. ZNG ska &ven bevaka, l6pande vardera och analysera Portféljbolagen i Bolagets
Portfolj och tillhandahalla kvartalsvisa rapporter darom samt dven, om AlF-Forvaltaren begar det, representera
Bolaget pa, exempelvis, Portféljbolagens bolagsstammor. Bolaget ar saledes indirekt beroende av att ZNG utfor
sitt uppdrag enligt Uppdragsavtalet.

ZNG bildades 2021 och verksamheten bestar utover detta uppdrag av att férvalta den registrerade AlF-fonden
Zenith Venture Capital Fund Il AB. ZNG ingick det Uppdragsavtalet med FCG i december 2023. ZNG &gs av Erik
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Lindblad och Caroline Cronstedt som ocksa utgér styrelsen i ZNG. Erik Lindblad och Caroline Cronstedt har tidigare
varit anstallda pa Zenith Group AB som tidigare innehade det Externa forvaltningsuppdraget fran FCG.

12.3.1.2 Avtal med forvaringsinstitut

GotYourBack ar forvaringsinstitut at Bolaget. GotYourBack har sitt sate i Stockholm. Avtalet som reglerar uppdraget
som forvaringsinstitut omfattar uppgifter sasom att 6vervaka Bolagets kassafloden, forvara samtliga tillgangar som
ar mojliga att forvara (Custodial Assets), verifiera och halla register éver AlF-Fondens tillgangar som inte kan for-
varas hos dem (Non-Custodial assets) samt dvervaka forvaltningen.

Forvaringsinstitutet &r ett svenskt aktiebolag och dess fullstandiga firma ar GotYourBack Depositary Services AB.
Foretaget bildades den 8 december 2020 och registrerades hos Bolagsverket den 8 januari 2021. Foretagets or-
ganisationsnummer ar 559295-3706. Ingen LEI kod finns utfardad for bolaget. Foretagets adress dar verksamheten
bedrivs ar Linnégatan 18, 114 47 Stockholm, med telefonnummer 08-1244 8888.

Savitt styrelsen kanner till finns inga intressekonflikter mellan forvaringsinstitutet och Bolaget.
12.4 Vérdering

Bolaget redovisar aktier och andelar i enlighet med IFRS 9 till verkligt varde med vardeférandringar via resultatet.
| avsaknad av avlasningsbara och officiella varden, fran marknadsplats eller externa transaktioner i investerings-
objekten som faststéller ett tillforlitligt véarde, faststaller Bolaget verkligt véarde for onoterade aktier och andelar ge-
nom att tillampa nagon av de varderingsmetoder som rekommenderas av European Venture Capital Association
(EVCA).

AlF-Forvaltaren kommer se till att NAV (Eng. net asset value) per Vinstandelsbevis beréknas och publiceras minst
arligen. Varderingen kommer att goras i enlighet med branschens sedvanliga vérderingsprinciper, beskrivna i In-
ternational Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines, utvecklade av EVCA, BVCA och AFIC. Nar
det galler varderingsmetod &r utgangspunkten for véarderingen av respektive Portfoljbolag i Portféljen att finna ett
"fair value”.

Analys kommer att utfdras for att faststalla Iamplig varderingsmetod for respektive Portfdljbolag och i samband med
det upprattas en modell som ar méjlig att uppdatera Iépande. Den metod som valjs baseras pa forutsattningarna
for respektive Portfdljbolag vad géller fas i dess utveckling samt tillgang till jimférbara och representativa varde-
ringsdata. Vid varderingarna av Bolagets tillgangar kommer varderingsunderlag att inhamtas fran Placing och re-
sultatet av varderingarna kommer Iépande att publiceras pa Bolagets hemsida.

Om AlF-Forvaltaren bedémer att det &r i investerarnas gemensamma intresse kan vardering komma att senare-
laggas. | sadant fall kommer samtliga investerare att sérskilt informeras om senarelédggningen och orsakerna till
denna.

Baserat pa en vardering av Bolagets innehav vilken Placing har genomfort har AlF-Férvaltaren per 31 december
2023 satt Bolagets NAV-kurs till 46,14. NAV-kursen anges i procent av nominellt belopp.

Utdver sedvanlig revision av Bolagets arsredovisning for 2023 har det inte skett nagon ytterligare revision.
12.5 Forsakring
AIF-Forvaltaren har tecknat en sadan ansvarsforsakring mot skadestand som &r lamplig i férhallande till de risker

som ska tackas for uppdraget enligt Forvaltningsavtalet respektive det Uppdragsavtalet. Den tecknade ansvarsfor-
sakringen uppfyller de lagstadgade kraven pa ansvarsforsakring i LAIF 7 kap. 58.
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Bolaget har sedvanlig foretagsforsékring innefattande bland annat egendom, ansvar, réttsskydd, VD- och styrelse-
ansvar. Forsakringsskyddet ar foremal for Idpande dversyn. Bolaget anser att férsakringarna ar anpassade till verk-
samhetens nuvarande omfattning.

12.6 Tvister

Bolaget &r inte, och har inte under de senaste tolv manaderna varit, part i nagot rattsligt forfarande, vare sig infor
domstol, myndighet eller skilienamnd, som har haft eller forvantas ha en vésentlig negativ inverkan pa Bolagets
eller Koncernens finansiella stallning eller [donsamhet. Bolaget kanner inte heller till nagra sadana rattsliga forfaran-
den som ar pagaende eller befarade och som skulle kunna leda till att Bolaget blir part. Det kan dock inte uteslutas
att Bolaget eller nagot annat bolag i Koncernen kan bli inblandade i sddana forfaranden i framtiden och att de kan
fa effekter pa Bolagets och Koncernens finansiella stallning och I1énsamhet.

12.7 Kostnader for emissionen

Bolagets kostnader for Erbjudandet omfattar arvode till den juridiske radgivaren KANTER Advokatbyra och fill
emissionsinstitutet Hagberg & Aneborn for arbete i samband med Erbjudandet. Arvodet for juridisk radgivning och
emissionsinstitut uppskattas uppga till sammanlagt maximalt 250 000 kronor.

For Vinstandelsbevis formedlade av eventuella distributorer kan investeraren paforas kostnad i form av courtage.
Utéver sadant eventuellt courtage alaggs investeraren inga kostnader alaggs investeraren i samband med Erbju-
dandet.

12.8 Handlingar som halls tillgangliga for inspektion

Féljande handlingar kommer under Prospektets giltighetstid att finnas tillgangliga for inspektion i pappersform pa
Bolagets huvudkontor pa Kungsgatan 3, 111 43 Stockholm. Handlingara finns &ven tillganglig i elektronisk form
pa Bolagets webbplats, https://www.zenithvc.se/investerarrelationer/ .

Prospektet

Villkoren (bilaga till Prospektet)

Bolagets bolagsordning

Registreringsbevis

Bolagets arsredovisningar for rakenskapsaren 2021, 2022 och 2023, inklusive revisionsberattelser.
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13 LEGAL INFORMATION AVSEENDE MINNA TECHNOLOGIES
AB

13.1 Legal struktur

Minna Technologies AB, org. nr 556967-5449, ar ett svenskt aktiebolag som bildades 20 mars 2014 och registre-
rades hos Bolagsverket den 4 april 2014. Minna bildades i Sverige och har sitt sate och hemvist i Gteborg, Vastra
Gotalands lan. Minna bedriver verksamhet pa adressen Kungsgatan 20, 411 19 Géteborg. Minna har LEI-kod
984500FORBFBE57CGC44. Minnas webbplats &r https://minnatechnologies.com/.

Information pa Minnas webbplats ingar inte i Prospektet, savida denna information inte inforlivas i Prospektet ge-
nom hanvisning, och har inte granskats eller godkants av Finansinspektionen.

Enligt Minnas bolagsordning far aktiekapitalet inte understiga 200 000 kronor och inte Gverstiga 800 000 kronor,
och antalet aktier far inte understiga 40 000 000 och inte dverstiga 160 000 000. Per den 31 december 2023 upp-
gick antalet aktier som emitterats av Minna till 24 733 843 aktier och aktiekapital uppgick till 123 669,22 kronor.
Per dagen for Prospektet har Minna emitterat totalt 44 749 716 aktier och aktiekapitalet &r 223 748,58 kronor. Minna
har enligt bolagsordningen méjlighet att utge aktier i 46 aktieslag och varje aktie beréttigar till en (1) rost. Aktierna
ar denominerade i svenska kronor och varje aktie har ett kvotvarde om 0,005 krona. Per datumet for Prospektet
har Minna Technologies AB gett ut foljande aktier:

Aktieslag Antal
PREF A02 602 400
PREF B01 157 430
PREF B03 41134 259
STAM 2 855627

Da aktierna inte ar noterade &r innehavet av aktier i Minna inte anmalningspliktigt. Aktierna i Minna har emitterats
i enlighet med svensk ratt och verksamheten bedrivs i enlighet ddrmed. De rattigheter som k&nnetecknar aktierna
foljer och &ndras i enlighet med tilldmplig lag.

Foremalet for Minnas verksamhet, som bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551) ("ABL”), &r att formedla
tianster och medlemskap at externa leverantorer i Sverige och pa andra marknader. Minna skall &ven &ga och
forvalta aktier, fast egendom eller andelar i andra bolag samt darmed férenlig verksamhet. Verksamhetsbeskriv-
ningen aterfinns i sin helhet i Minnas bolagsordning.

13.2 Aktiekapitalets utveckling

Nedanstaende tabell visar fordndringen av aktiekapitalet och antalet aktier i Minna Technologies AB fran och med
2021 fram till dagen for Prospektet.

Andring av Andring av
Tidpunkt Transaktion antalet aktier aktiekapitalet, kr  Totalt aktiekapital, kr
April 2021 Utbyte av Konvertibler 3463 455 17 317,28 99 330,04
Juni 2021 Nyemission av aktier (akti- 4624 444 23122,22 122 452,26

eslag: PREF B02)
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Juli2021  Nyemission av aktier (akti- 243 392 1216,96 123 669,22
eslag: PREF B02)

Januari  Nyemission av aktier (akti- 20015873 100 079,37 223 748,58
2024 eslag: PREF B03)

13.3 Aktiedagare

Enligt arsredovisningen for 2022 innehade foljande aktiedgare enskilt dver tio procent av aktierna och résterna i
Minna Technolgies AB per den 31 december 2022:

Joakim Sjéblom AB
Swedbank AB
Zenith Venture Capital 1 AB

Element Ventures LP
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14 INBJUDAN TILL TECKNING AV VINSTANDELSLAN

Harmed inbjuds andelsigarna i Zentih Venture Capital | och 6vriga investerare att teckna nya vinstandelsbevis i
Zenith Venture Capital | i enlighet med villkoren i detta Prospekt. Erbjudandet riktar sig till nuvarande andelségare
i Zenith Venture Capital | som med foretradesratt ager rétt att teckna nya vinstandelsbevis samt ill dvriga potentiella
investerare (vilka, enligt Bolagets beddmning, typiskt sett utgdrs av svenska férmdgna privatpersoner (eng. high-
net-worth individuals)). Fér mer information om tilldelningsprinciper se avsnitt 16.8 Tilldelningsprinciper nedan.

Den 9 april 2024 beslutade arsstamman i Zenith Venture Capital | att bemyndiga styrelsen att fatta beslut om
efterfoljande emission av vinstandelsbevis under de nuvarande Villkoren. Styrelsen fér Zenith Venture Capital | har
den 14 augusti 2024 beslutat om nyemission av vinstandelsbevis i enligt med nedan.

Emissionen kommer att 6ka antalet utestaende vinstandelsbevis under Villkoren med hogst 247 293 820 kronor
varigenom det totala vardet av de emitterade vinstandelsbevisen under Villkoren kan komma att uppga till maximait
500 000 000 kronor. Befintliga andelségare har foretradesratt att teckna nya vinstandelsbevis i férhallande till deras
respektive nuvarande kvotandel.

Avstamningsdag for faststéllande av vilka andelségare som &r berattigade att teckna med foretradesratt ar den 14
augusti 2024. | den utstréckning nya vinstandelsbevis inte tecknas med féretrddesratt ska dessa erbjudas andelsé-
gare och andra investerare till teckning i enlighet med vad som anges i avsnittet 16 Villkor och anvisningar. Teck-
ning av vinstandelsbevis ska ske fran och med den 21 augusti 2024 till och med den 4 september 2024, eller det
senare datum som bestams av styrelsen for Zenith Venture Capital | och i enlighet med vad som anges i avsnitt 16
Villkor och anvisningar.

Teckningskursen har faststallts till 0,461 kronor per Vinstandelsbevis. Om den lagsta teckningsgraden for Erbju-
dandets genomférande uppnas, innebarandes att 54 229 935 Vinstandelsbevis emitteras, kommer Zenith Venture

Capital | tillféras cirka 24 750 000 kronor efter emissionskostnader uppgaende till cirka 250 000 kronor. De nya
vinstandelsbevisen medfér samma rattigheter som de nuvarande vinstandelsbevisen.

Stockholm, 14 augusti 2024
Zenith Venture Capital | AB (publ)

Styrelsen
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15 BAKGRUND OCH MOTIV
15.1 Bakgrund

Zenith Group Holding &ger indirekt samtliga andelar i Bolaget genom sitt dotterbolag Zenith Fund Holding. Sam-
manlagt bestar Koncernen av de privata bolagen Zenith Group Holding och dess fyra dotterbolag Zenith Fund
Holding, Zenith Group, Zenith Group Services samt Z Retail Invest samt sju publika bolag varav endast Bolaget
utgdr en AlF-fond. De 6vriga sex publika bolagen som inte ar AlF-fonder ar Zenith Group Real Estate | AB, Zenith
Venture Capital Ill AB, Zenith Venture Capital IV AB, Zenith Venture Capital V AB, Zenith Venture Capital VI AB,
Medical Invest 2021 AB och Zenith Co-investment Minna AB.

Motivet till att genomfdra den planerade emissionen av Vinstandelsbevis ar huvudsakligen att finansiera amortering
av en del av Bolagets rantebarande skulder till moderbolaget Zenith Fund Holding AB. De rantebarande skulderna
uppgar till 30 676 649 kronor inklusive upplupen rénta och forfaller till betalning den 31 december 2024. Zenith
Fund Holding AB har atagit sig att teckna Vinstandelsbevis fér 25 miljoner kronor i emissionen. Erbjudandet medfér
saledes att moderbolaget Zenith Fund Holding AB omvandlar 25 000 000 kronor av sina rantebéarande fordringar
gentemot Bolaget till vinstandelsbevis. Teckningsatagandet &r daterat den 28 mars 2023 och enligt villkoren beréat-
tigar teckningsatagandet inte till nagon ersattning.

Av de sammanlagda nettoinkomsterna kommer 25 miljoner kronor att anvandas till amortering av rantebarande
skulder till moderbolaget Zenith Fund Holding AB. Om de totala nettoinkomsterna dverstiger 25 miljoner kronor
kommer det Gverstigande beloppet upp till 33 miljoner kronor anvéndas for Bolagets rorelsekostnader under de
narmaste 12 manaderna. Om totala nettoinkomster éverstiger 33 miljoner kronor kommer den éverstigande belop-
pet anvandas till att amortera Bolagets samtliga resterande laneskulder vilka samtida kan fortidslosas. Intakterna
fran den planerade emissionen av Vinstandelsbevis kommer saledes inte att anvandas i enlighet med vad som star
i Villkoren for vinstandelsbevisen (se avsnitt 3, Anvéndning av intékter, i Villkoren).

Enligt Bolagets uppfattning har Bolaget for nérvarande inte tillrackligt rérelsekapital for att uppfylla Bolagets aktuella
behov for de kommande 12 manaderna. Bolaget uppskattar att brist pa rérelsekapital kommer att uppkomma i
september 2024. For att tcka behovet av rorelsekapital de kommande 12 manaderna skulle Bolaget behéva an-
skaffa cirka 73 miljoner kronor under denna period, ca 8 miljoner kronor for I6pande utgifter och ca 65 miljoner
kronor for att aterbetala lan, inklusive ranta, till Zenith Fund Holding AB och Zenith Venture Capital Il AB som I6per
ut under denna period. Bolaget har efter den kommande 12 manadersperioden ett behov av ytterligare rorelseka-
pital pa upp till ytterligare 20 miljoner kronor under Vinstandelslanens I6ptid. For att avhjalpa bristen pa rorelseka-
pital pa kort sikt avser bolaget att i forsta hand emittera vinstandelsbevis i den nu aktuella emissionen under tredje
kvartalet 2024, i andra hand avser Bolaget att avyttra portfoljbolag. Bristen pa rorelsekapital pa langre sikt kommer
att avhjélpas i och med att Bolaget avyttrar sina portfoljbolag. Bolaget beddmer mojligheterna att avhjalpa bristen i
rorelsekapital, bade pa kort och lang sikt, genom att avyttra portfoljbolag som goda.

Om samtliga av de ovan beskrivna atgarderna for att tacka rérelsekapitalet skulle vara otillrackliga skulle Bolaget
riskera att hamna pa obestand.

Erbjudandet, som omfattar hogst 247 293 820 Vinstandelsbevis och som motsvarar ett nominellt varde om 247 293
820 kronor, omfattas saledes till cirka 10 procent av teckningsataganden genom moderbolaget Zenith Fund Holding
AB:s teckningsatagande. Ovan ndmnda teckningsatagande ar emellertid inte sékerstallt genom bankgaranti, spéarr-
medel, pantsattning eller liknande arrangemang.
15.2 Eget kapital och skuldsattning

Tabellen i detta avsnitt redovisar Koncernens kapitalstruktur och skuldséattning per den 31 maj 2024.
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SEK 31 maj 2024

Summa kortfristiga skulder 93 654 580
- Forvilka garanti stalls -
- Mot annan sakerhet -
- Utan sakerhet 93 654 580
Summa langfristiga skulder 113 309 867
- Garanterade -
- Med sékerhet -
- Utan garanti/utan sakerhet 113 309 867
Eget Kapital

- Aktiekapital 500 000
- Reservfond(er) -
- Ovriga reserver

Totalt: 207 464 447

15.3 Nettoskuldsattning

Tabellen i detta avsnitt redovisar Koncernens nettoskuldsattning per den 31 maj 2024. Tabellen omfattar bade icke

rantebarande skulder och rantebarande skulder.

SEK 31 maj 2024
A) Kassa och bank 327 829
B) Andra likvida medel -
C) Ovriga finansiella tiligangar -
D) Likviditet (A+B+C) 327 829
E) Kortfristiga finansiella skulder (inklusive skuldinstrument, men exklusive den Kortfris-

tiga andelen av langfristiga skulder) 93 654 580
F) Kortfristig andel av langfristiga finansiella skulder -
G) Kortfristig finansiell skuldsattning (E+F) 93 654 580
H) Kortfristig finansiell skuldsattning netto (G-D) 93 326 751
) Langfristiga finansiella skulder (exklusive kortfristig andel och skuldinstrument) -
J) Skuldinstrument 113 309 867
K) Langfristiga leverantérsskulder och andra skulder -
L) Langfristig finansiell skuldséttning (I+J+K) 113 309 867
M) Total finansiell skuldséattning (H+L) 206 964 447
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154 Uttalande om rorelsekapital

Enligt Bolagets uppfattning har Bolaget for narvarande inte tillrackligt rorelsekapital for att uppfylla Bolagets aktuella
behov for de kommande 12 manaderna, bristen uppgar till 73 miljoner kronor. Bolaget uppskattar att brist pa rorel-
sekapital kommer att uppkomma i september 2024. For att ticka behovet av rorelsekapital de kommande 12 ma-
naderna skulle Bolaget beh6va anskaffa cirka 73 miljoner kronor under denna period, ca 8 miljoner kronor for
I6pande utgifter och ca 65 miljoner kronor fér att aterbetala Ian, inklusive réanta, till Zenith Fund Holding AB resp.
Zenith Venture Capital Il AB, forlagslan och skuld avseende nyttjad checkrakningskredit som samtliga 6per ut
under denna period. Bolaget har efter den kommande 12 manadersperioden ett behov av ytterligare rorelsekapital
pa upp till ytterligare 20 miljoner kronor under Vinstandelslanens loptid. For att avhjalpa bristen pa rorelsekapital
pa kort sikt avser bolaget att i forsta hand emittera vinstandelsbevis i den nu aktuella emissionen under tredje
kvartalet 2024, i andra hand avser Bolaget att avyttra portféljbolag. Bristen pa rorelsekapital pa langre sikt kommer
att avhjalpas i och med att Bolaget avyttrar sina portféljbolag. Bolaget beddmer méjligheterna att avhjélpa bristen i
rorelsekapital, bade pa kort och lang sikt, genom att avyttra portfoljbolag som goda.

Om samtliga av de ovan beskrivna atgéarderna for att tacka rorelsekapitalet skulle vara ofillrackliga skulle Bolaget
riskera att hamna pa obestand.

15.5 Vinstandelsbevisen

Vinstandelsbevisen som instrument ger dels avkastning i form av Rénta, dels en méjlighet till vardetillvaxt samt risk
for vardeforlust baserat pa Bolagets resultat och Tillgangliga Nettointakter samt eventuellt Atervinningsbelopp. Bo-
lagets resultat genereras fran driftdverskott samt genom eventuella forsaljningsvinster vid Avyttringar av Investe-
ringsobjekt. Efter att Avyttringar har skett av Bolagets samtliga Investeringar, och full betalning for dessa har erhal-
lits, ska Slutlig Aterbetalning av Vinstandelslanen ske. En sammanfattning av centrala delar av Villkoren finns i
avsnitt 17 Vinstandelsbevisen i korthet i Prospektet och fullstandiga Villkor for Vinstandelsbevisen framgar av Bi-
laga "Allmanna Villkor”.

Vinstandelsbevisen ar fritt dverlatbara och planeras att tas upp till handel pa& NGM. Férsta dag for handel med
Vinstandelsbevisen pa NGM ar beréknad att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden 16pt ut. De vérdepap-
per som emitteras &r av samma slag som de véardepapper som redan ar upptagna till handel pa NGM.

| 6vrigt hédnvisas till redogérelsen i Prospektet, vilket har uppréttats av styrelsen fér Zenith Venture Capital | med
anledning av emissionen av Efterféljande Vinstandelsbevis.

Arsredovisningarna &r reviderade av Bolagets revisor. I évrigt &r ingen del av Prospektet reviderat av en revisor.

Detta Prospekt har godkénts av Finansinspektionen, som behérig myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129.
Finansinspektionen godkénner detta Prospekt enbart i sa métto att den uppfyller de krav pé fullsténdighet, begrip-
lighet och konsekvens som anges i férordning (EU) 2017/1129. Detta godkénnande bér inte betraktas som néagot
slags stéd for kvaliteten pa den emittent eller de véardepapper som avses i Prospektet. Investerare bor géra sin
egen bedémning av huruvida det ar ldmpligt att investera i dessa vérdepapper.

Styrelsen for Bolaget, bestdende av styrelseledaméterna Tommy Jacobson (ordférande), Jonas Blomqvist, som
dven &r VD i Bolaget, och Lars Thorén &r ansvarig for innehéllet i Prospektet. Hérmed férsékras att enligt styrelsens
kénnedom Gverensstdmmer den information som ges i Prospektet med sakférhallandena och att ingen uppgift har
uteldmnats som sannolikt skulle kunna paverka dess inneb6rd. Styrelsen for Bolaget bekréftar &ven att information
i Prospektet som anskaffats fran tredje part har atergivits korrekt och savitt Bolaget kénner till och kan utréna av
information som offentliggjorts av denna tredje part har inga sakférhallanden utelédmnats som skulle kunna géra
den étergivna informationen felaktig eller vilseledande.
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Stockholm, 14 augusti 2024
Zenith Venture Capital | AB (publ)

Styrelsen
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16 VILLKOR OCH ANVISNINGAR

16.1 Erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst 247 293 820 Vinstandelsbevis, vilket motsvarar ett nominellt varde om 247 293 820
kronor, om emissionen blir fulltecknad. NAV &r per 31 december 2023 bestamt till 0,461 kronor, vilket ligger till
grund for Vinstandelens teckningskurs. Erbjudandet riktar sig till nuvarande andelségare med féretradesratt och
ovriga potentiella investerare. For mer information om tilldelningsprinciper se nedan. Priset for ett Vinstandelsbevis
ska uppga till 0,461 kronor. Vinstandelsbevisets nominella belopp &r en (1) krona.

16.2 Teckningspost och pris

Vinstandelsbevisens teckningskurs kommer att vara 46,1 procent av Vinstandelsbevisens nominella belopp, det
vill sdga 0,461 kronor per vinstandelsbevis. Lagsta teckningspost ar 10 000 Vinstandelsbevis vilket motsvarar 4
610 kronor.

16.3 Villkor for emissionen

Lagsta gransen for Erbjudandet ar 54 229 935 Vinstandelsbevis, vilket skulle tillféra Bolaget cirka 25 000 000 kro-
nor innan kostnader hanférliga till Erbjudandet. Om teckningen av Vinstandelsbevis understiger 54 229 935 stycken
vinstandelsbevis ska Bolaget ha ratt att aterkalla Erbjudandet eller fullfolja det. Ratten for Bolaget att aterkalla
Erbjudandet galler enbart under teckningstiden, det vill séga senast den 4 september 2024. Bolaget far inte ater-
kalla Erbjudandet efter att handeln med vardepappret har inletts.

16.4 Teckningstid

Teckning av Vinstandelsbevisen ska ske under tiden fran och med den 21 augusti 2024 till och med den 4 septem-
ber 2024. Bolaget har ratt att forlanga teckningstiden med maximalt 1 manad, forutsatt att detta offentliggérs genom
pressmeddelande senast den 4 september 2024.

For att ha ratt att utnyttja sin foretradesratt ska anmalan om teckning vara Hagberg & Aneborn tillhanda senast
kl.15.00 den 4 september 2024 pa adress enligt nedan.

16.5 Teckning

Anmalan ska gdras pa sarskild anmalningssedel som kan erhallas fran ZNG eller Hagberg & Aneborn som ar
emissionsinstitut i samband med emissionen. Anmalningssedeln finns dven tillganglig pa Bolagets och Hagberg &
Aneborns respektive hemsidor (zenithvc.se samt www.hagberganeborn.se).

Ifylld och undertecknad anmélningssedel ska mejlas eller postas till:

Hagberg & Aneborn Fondkommission AB
Arende: Zenith VVC |

Jungfrugatan 35

114 44 Stockholm
info@hagberganeborn.se

Tel: 08-408 933 50

For personer som saknar VVP-konto eller Vardepappersdepa maste VP-konto eller Vardepappersdepa 6ppnas in-
nan anmalningssedeln inlamnas till Hagberg & Aneborn. Observera att dppnandet av VP-konto eller Vardepap-
persdepa kan ta viss tid. Anmélan att delta i Erbjudandet ska ske under perioden 21 augusti — 4 september 2024.
Anmélan ska vara Hagberg & Aneborn tillhanda senast k. 15.00 den 4 september 2024. Inga andringar eller tillagg

74


mailto:info@hagberganeborn.se

far goras i fortryckt text. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anméalningssedel kan komma att lamnas utan avseende.
Endast en anmalan per person far goras. Om flera anmalningssedlar skickas in kommer endast den senast mot-
tagna att beaktas. Observera att anmalan ar bindande.

16.6 Offentliggdrande av teckningsresultat i Erbjudandet

Utfall av Erbjudandet kommer att offentliggéras via ett pressmeddelande vilket beraknas ske omkring den 6 sep-
tember 2024.

16.7 Besked om tilldelning

Tilldelningsbesked kommer att Idmnas genom att en avrakningsnota sands ut till dem som erhallit tilldelning i Er-
bjudandet. De som inte tilldelas nagra Vinstandelsbevis erhaller inget meddelande. Styrelsen i Bolaget forbehaller
sig ratten att vid en eller flera tillfallen under teckningstiden besluta och I&mna besked om tilldelning.

16.8 Tilldelningsprinciper
Tilldelning av Vinstandelsbevis kommer att beslutas av Bolagets styrelse varvid féljande principer ska galla;

a) att tilldelning i forsta hand ska ske till befintliga andelsagare enligt foretradesratten i punkt 2.6 i Villkoren, vilket
for undvikande av missforstand innefattar saval primér som sekundar foretradesratt,

b) att tilldelning i andra hand ska ske till andra potentiella investerare.

Harutover kan affarspartner och andra narstaende till Bolaget komma att sarskilt beaktas vid tilldelning, dock utan
att paverka befintliga andelsagares foretradesratt enligt Villkoren. Tilldelning kan ske till anstéllda till ZNG och indi-
rekta aktiedgare i Bolaget, dock utan att dessa prioriteras.

Observera att styrelsen vid 6verteckning beslutar om tilldelning vilket innebér att tilldelning kan komma att ske med
farre antal Vinstandelslan &n anmalan avser eller helt utebli, varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske
genom slumpmassigt urval, dock utan att paverka befintliga andelségares foretradesratt enligt Villkoren.

Anmalan ar bindande.
16.9 Betalning

Full betalning skall erlaggas kontant fyra (4) Bankdagar efter utsand avrakningsnota. Betalning ska ske enligt an-
visningar pa utsand avrakningsnota. Styrelsen ager ratt att forldnga betalningstiden. Observera att om full betalning
inte erlaggs i tid, kan tilldelade Vinstandelsbevis komma att dverlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid sadan
overlatelse komma att understiga priset enligt Erbjudandet, kan den som erhdll tilldelningen forst i Erbjudandet
komma att fa svara for mellanskillnaden.

16.10 Registrering och redovisning av tilldelade och betalda Vinstandelsbevis

Leverans av tilldelade och betalda Vinstandelsbevis beréknas ske omkring den 13 september 2024, varefter
Euroclear Sweden sénder ut en VP-avi som utvisar det nominella belopp i Vinstandelsbevis som har registrerats
pa mottagarens VP-konto. Avisering till innehavare av Vinstandelsbevis vars innehav ar forvaltarregistrerat sker i
enlighet med respektive forvaltares rutiner.

16.11 Upptagande till handel pd NGM

Vinstandelsbevisen ar upptagna till handel pa NGM. Handelsbeteckningen ar ZenithVCI-1 och ISIN-koden for Vin-
standelsbevisen ar SE0010820431. Vidare har Bolaget ingatt avtal med Pareto om likviditetsgaranti for de finansi-
ellainstrumenten som I6per tills vidare med en dmsesidig uppsagningstid om tva manader. Enligt avtalet ska Pareto
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erhalla en fast manatlig ersattning per likviditetsgarantiuppdrag. Férsta dag fér handel i de nya Vinstandelsbevisen
pa NGM é&r beraknad att infalla cirka tio dagar fran att teckningsperioden I9pt ut.

16.12  Ovrig information

For det fall ett for stort belopp betalats in av en Andelségare kommer Hagberg & Aneborn att ombesoérja att dver-
skjutande belopp aterbetalas. Belopp understigande 50 kronor kommer dock inte att utbetalas. Ofullsténdig eller
felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att lamnas utan avseende. Om likviden inbetalats for sent eller ar ofill-
racklig kan anmalan om teckning ocksa komma att Idmnas utan avseende. Erlagd likvid kommer da att aterbetalas.
Hagberg & Aneborn agerar emissionsinstitut at Bolaget i emissionen. Hagberg & Aneborns innehav i Bolaget, innan
och efter Erbjudandet, uppgar till 0 aktier och 0 Vinstandelsbevis.

Att Hagberg & Aneborn ar emissionsinstitut innebér inte i sig att Hagberg & Aneborn betraktar den som anmalt sig
i Erbjudandet som kund hos banken for placeringen. Féljden av att Hagberg & Aneborn inte betraktar férvarvaren
av Vinstandelsbevisen som kund for placeringen &r att reglerna om skydd for investerare i lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden inte kommer att tilldmpas pa placeringen. Detta innebér bland annat att varken sa kallad
kundkategorisering eller sa kallad opassandebedémning kommer att ske betréffande placeringen. Den som inve-
sterar i Vinstandelsbevis ansvarar darmed sjalv for att denne har tillrackliga erfarenheter och kunskaper for att
forsta de risker som ar forenade med placeringen.

Enligt punkt 2.7 i Villkoren ska Efterfoljande Vinstandelsbevis emitteras fill ett pris som inte medfér utspadning av
vardet pa de befintliga Andelsédgarnas Vinstandelsbevis innan sadan emission. Teckningskursen for férevarande
emission uppfyller detta krav varfér nagon utspadning av vardet pa de befintliga Andelségarnas Vinstandelsbevis
inte sker.

16.13 Radgivare
FCG ar AlF-Forvaltare for Bolaget. Placing bistar AIF-Forvaltaren med vardering av Portfélien samt bistar Bolaget.

GotYourBack Depositary Services AB ar forvaringsinstitut. KANTER Advokatbyra &r Bolagets legala radgivare i
samband med Erbjudandet. Radgivarna &r fristaende och oberoende i férhallande till Bolaget.
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17 VINSTANDELSBEVISEN I KORTHET

Detta avsnitt innehaller en allman och dversiktlig beskrivning av Vinstandelsbevisen och utgoér inte en fullstandig
beskrivning av Vinstandelsbevisen. Ett beslut att investera i Vinstandelsbevis ska baseras pa en bedémning fran
investerarens sida av Prospektet i dess helhet, inklusive bilagor och de handlingar som inforlivas genom hénvis-
ning. De fullstandiga Villkoren for Vinstandelsbevisen framgar av bilagan "Allmanna Villkor”.

En investering i Vinstandelsbevis ska ses som en langsiktig investering dar basta méjliga avkastning sannolikt
erhalls genom att behalla Vinstandelsbevisen under huvuddelen av l6ptiden. Vinstandelslanens 16ptid ar 7 ar fran
den 31 december 2017, med méjlighet till 3 ars forlangning.

17.1 Generellt

Bolagets firma ar Zenith Venture Capital | AB (publ). Bolaget har emitterat Vinstandelsbevis (inklusive Efterfoljande
Vinstandelsbevis) till ett nominellt varde om totalt 252 706 180 kronor vilket medfort att Bolaget fatt tillgang ill totalt
266 910 781 kronor da Vinstandelsbevisen emitterats med 6verkurs. Vinstandelsbevisen handlas pa NGM under
handelsbeteckning Zenith VCI-1.

Vinstandelsbevisen, med ISIN-kod SE0010820431, ar fritt dverlatbara och beréattigar Andelsagare till Rénta. Vin-
standelslanens 16ptid ar 7 ar, fran och med den 31 december 2017, men Bolaget har ratt att férlanga Iéptiden med
3 ar. Vinstandelsbevisen har emitterats och utgivits av Bolaget i enlighet 11 kap. 11 § aktiebolagslagen och utgér
skuldférbindelser enligt lagen (1998:1479) om véardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument och
ar denominerade i svenska kronor. Andelsagarens mojlighet till att fa Réntan betalad &r beroende av tillgangen till
Vinstmedel. Vinstandelslanen ar efterstallda Bolagets dvriga forpliktelser och Andelsagarens mdjlighet att aterfa
det investerade beloppet nar Vinstandelslanens Ioptid &r slut beror saledes pa om huruvida Tillgangliga Nettointak-
ter fran Avyttringen av alla Investeringar samt eventuellt Atervinningsbelopp tacker Vinstandelslanen, till den del
som ej annu ar amorterat, efter det att Bolaget betalat sina dvriga forfallna fordringar.

17.2 Ranta och avkastning

Pa Vinstandelslanen I6per en Preferensranta innebarande arlig avkastning pa fem (5) procent (kapitaliserad arligen
per utgangen av varje kalenderar) som pa daglig basis [6per pa Investerat Kapital (eller i forekommande fall relevant
del darav), fran och med 30 juni 2019, beréknat separat for varje Investering (deal-by deal), fram till dagen for
Avyttring av sadan Investering (eller i forekommande fall relevant del darav).

Investerat Kapital, varpa Preferensrantan berdknas, utgors av (a) den del av teckningsintakter fran emission av
Vinstandelsbevis som anvants for att gora Investeringar plus den del av teckningsintakter fran emission av Vinst-
andelslan som inte har anvénts for att géra investeringar inom 12 manader efter (i) Initiala Rundans Slutdag, eller
(i) om det avser teckningsintakter fran emission av Efterféljande Vinstandelsbevis, dagen da sadana teckningsin-
takter var tillgangliga for Investeringar, och (b) Aterinvesteringsmedel (utan dubbelrakning). Fér undvikande av
missforstand noteras att kapitaliserad rénta inte paverkar tidpunkten for betalning.

Preferensrantan utbetalas pa Forfallodagen eller efter en Avyttring. Utbetalning av Preferensréanta forutsatter att
tillrdckliga Vinstmedel finns. Efter det att Preferensranta, om fem (5) procent, i enlighet med Villkoren, mellanskill-
naden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital for den aktuella Investeringen samt
eventuellt Realiserat Underskott pa Preferensréanta har betalats ska resterande Vinstmedel fordelas i enlighet med
vattenfallsbestammelsen i punkt 8.1 Intékter och Rénta i Villkoren. Vattenfallsbestdmmelsen majliggér en total av-
kastning pa Andelségarnas Vinstandelsbevis dverstigande Preferensrantan i enlighet med sammanfattningen ne-
dan:

(@) iforsta hand, tjugo (20) procent till Andelsagare och attio (80) procent till Bolaget till dess att
ett belopp motsvarande tjugo (20) procent av Réntetrdskelbeloppet och det som fordelats i
enlighet med denna punkt (a) har férdelats till Bolaget; och
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(b)  iandra hand, attio (80) procent till Andelségare och tjugo (20) procent till Bolaget.

Utbetalningar av Preferensranta samt avkastning enligt (a) och (b) ovan anses utgéra Rénta.

Utbetalningar av Ranta sker pa Forfallodagen, alternativt efter en Avyttring av ett Investeringsobjekt, forutsatt att
tillrackliga Vinstmedel finns. Forfallodagen avser den dag som infaller sju (7) ar efter den Initiala Rundans Slutdag,
savida forlangning av Vinstandelsbevisens l0ptid inte meddelats i enlighet med Villkoren i vilket fall Férfallodagen
kommer att vara den dag som infaller tio (10) ar efter Initiala Rundans Slutdag. Utbetalning av Rénta kan dven ske
efter Avyttring av ett Investeringsobjekt avseende det kapital som investerats i det Investeringsobjektet. AlF-For-
valtaren avgor om Ranta utbetalas direkt i anslutning till en Avyttring eller forst pa Forfallodagen.

17.3 Utdelning pa aktier

Innan dess att det totala Investerade Kapitalet samt relevant Preferensrénta per Investering har aterbetalats il
Andelsagarna har Bolaget atagit sig att inte distribuera nagon del av Allokerade Vinstmedel genom utdelningar eller
andra vardedverforingar. Bolaget har hittills inte beslutat att géra nagra utdelningar.

17.4 Preskription

Ratten till betalning med hanvisning till Vinstandelslanen preskriberas tio (10) ar fran Forfallodagen. De medel som
avsatts for betalning for fordringar som preskriberats tillfaller Bolaget. Om preskriptionsavbrott sker I6per en ny
preskriptionstid om tio (10) ar fran dag som framgar av preskriptionslagens (1981:130) bestdmmelser om verkan
av preskriptionsavbrott.

17.5 Efterstallda 1&n

Vinstandelslanen utgdr en ej sakerstalld forpliktelse for Andelségarna. Vinstandelslanen &r, enligt punkt 2.8 samt
13.7 Pari passu ranking i Villkoren, efterstallda samtliga Bolagets icke efterstéllda forpliktelser, och rangordnas lika
(pari passu) med Bolagets 6vriga efterstallda forpliktelser. Vinstandelsbevisen ar inbordes likstallda.

17.6 Innehdllande av medel for aterinvesteringar

Den del av de Tillgangliga Nettointékterna som inte fordelats till Andelsagare eller allokerats sasom Allokerade
Vinstmedel far Bolaget besluta att anvanda for att terigen géra Investeringar. Aterinvesteringsmedel kan, i enlighet
med punkt 9 Aterinvesteringar i Villkoren, komma att betraktas som Investerat Kapital fran och med det tidigare av
(i) det datum som Aterinvesteringsmedlen anvénds for att géra en Investering eller (i) det datum som infaller sex
(6) manader efter den dag da relevant del av de Tillgangliga Nettointakterna mottogs av Bolaget. AIF-Forvaltaren,
eller om behdrighet ar delegerad till ZNG i enlighet med Uppdragsavtalet, ska ta Investeringsbeslut rérande
huruvida medel ska innehallas och utgéra Aterinvesteringsmedel eller betalas till Andelsagama.

17.7 Den Slutliga Aterbetalningen av Vinstandelsldnen

Emittenten ska under sex (6) manader innan Forfallodagen avveckla alla i Portféljen kvarstaende Investeringar pa
ett kommersiellt rimligt sétt, I16sa alla sina externa skulder och ansvarsataganden (inklusive all Finansiell Skuld) och
sétta alla erhallna medel pa omedelbart tillgéngliga bankkonton.

Den Slutliga Aterbetalningen, uppgaende till det Justerade Nominella Beloppet per Vinstandelsbevis, ska betalas
til Andelségama pa Forfallodagen. Om det efter Slutlig Aterbetalning finns verskjutande Intakter eller Atervin-
ningsbelopp ska sadana medel fordelas i enlighet med punkt 8 Férdelning av intékter i Villkoren, se avsnitt 17.2
Rénta och avkastning. Dérefter ska Vinstandelslanen anses vara fullt aterbetalda och Bolaget ska inte anses ha
nagra ytterligare skyldigheter mot Andelségarna.
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For det fall att (i) Tillgangliga Nettointakter fran forsaliningen av alla Investeringsobjekt och Atervinningsbeloppet
pa Forfallodagen inte &r tillrackligt for att aterbetala det Totala Nominella Beloppet eller (ii) styrelsen ar skyldig att
uppratta en kontrollbalansrakning i enlighet med aktiebolagslagens bestammelser om tvangslikvidation pa grund
av kapitalbrist har Bolaget ratt att skriva ned delar av det Totala Nominella Beloppet och att konvertera det il
villkorade kapitaltillskott. Ingen Preferensrénta |6per pa Konverteringsbeloppet. For det fall att kapitalbristen upphoér,
innan dess att Bolaget har likviderats, ska kapitaltillskotten konverteras tillbaka till Vinstandelslan. Bolaget ska inte
gbra nagra utdelningar eller andra betalningar till sina aktiedgare innan kapitaltillskotten har konverterats tillbaka
till Vinstandelslan.

17.8 Fortida Aterbetalning

Bolaget ska anvanda Kapitalmedel, som inte utgér Aterinvesteringsmedel, for att amortera pa Vinstandelslanen.
Fortida Aterbetalning kan ske innan Férfallodagen och Slutlig Aterbetalning av Vinstandelslanen. Andelsagarna har
inte rétt att begara Fortida Aterbetalning av Vinstandelslanen, forutom i enlighet med bestammelserna i punkt 14
Acceleration i Villkoren, se avsnitt 17.13 Acceleration.

17.9 Utbetalningar av Rénta, Fortida Aterbetalning och Slutlig Aterbetalning

Betalningar eller aterbetalningar enligt Villkoren ska géras till den person som &r registrerad Andelségare pa Av-
stdmningsdagen fore relevant betalningsdag eller annan relevant forfallodag, eller till en annan person som é&r
registrerad hos véardepapperscentralen det datumet med ratt att ta emot betalning eller aterbetalning.

17.10 Externa L&n

Bolaget har ratt att, utan godkannande fran Andelsagarna, uppta externa lan, forutsatt att dessa maximalt uppgar
till ett belopp motsvarande 75 procent av vardet pa Portféliens nettotillgangsvarde. Detta innebér att Bolagets fi-
nansiella havstang, uttryckt som férhallandet mellan Bolagets exponering och dess nettotillgangsvéarde, inte far
overstiga 75 procent av nettotillgangsvardet, beraknat i enlighet med artikel 6 i kommissionens delegerade forord-
ning (EU) nr 231/2013.

17.11 Ersattningar och kostnader

Bolagets kostnader for Erbjudandet omfattar arvode till den juridiske radgivaren KANTER Advokatbyra och il
emissions-institutet Hagberg & Aneborn fér arbete i samband med Erbjudandet. Arvodet for juridisk radgivning och
emissionsinstitut uppskattas till sammanlagt maximalt ca 250 000 kronor.

Bolagets kostnader for Erbjudandet uppskattas att uppga till maximalt cirka 250 000 kronor oavsett som den lagsta
teckningsgraden for Erbjudandets genomférande uppnas, det vill séga att cirka 54 229 935 emitterade Vinstan-
delsbevis, eller om Erbjudandet fulltecknas.

For Vinstandelsbevis férmedlade av Bolagets samarbetspartners kan investeraren paféras kostnad i form av cour-
tage. Utdver sadant eventuellt courtage alaggs investeraren inga kostnader i samband med Erbjudandet.

17.11.1 Ersattning till AIF-Forvaltaren

AIF-Forvaltaren, FCG, har atagit sig uppdraget som AlF-forvaltare at Bolaget i enlighet med Forvaltningsavtalet,
som beskrivs narmare under avsnitt 12.3.1 Forvaltningsavtal med AIF-Férvaltaren. AIF-Férvaltaren innehar tillstand
fran Finansinspektionen enligt LAIF for sin forvaltning av Bolaget, vilket innebér att sarskilda krav stélls pa verk-
samhetens bedrivande. Férvaltingsavtalet innebér bland annat att AIF-Férvaltaren for Bolagets rékning atar sig
vissa forvaltningsataganden och star vissa kostnader som annars skulle behdva béras av Bolaget i dess normala
verksamhet, sasom exempelvis kapitaltdckningskostnader, kostnader for regelefterlevnad, riskhantering och juri-
disk radgivning. Forvaltningsavtalet reglerar de enda ersattningarna AlF-Forvaltaren &ger ratt att debitera Bolaget.
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Forvaltningsavagiften till AIF-forvaltaren uppgar till totalt 2,5% av de totala teckningsintakterna som Bolaget erhallit
vid emission av vinstandelsbevis. Av forvaltningsavgiften om 2,5% tillfaller 2,08% av dessa ZNG och inkluderar
bland annat en forvaltningsavgift samt AlF-Férvaltarens Iénekostnader och utgér en del av Bolagets Kostnader.
Forvaltningsavgiften ska erldggas kvartalsvis den 1 januari, den 1 april, den 1 juli och den 1 oktober varje ar.

17.11.2  Erséttning frén FCG till ZNG

AIF-Forvaltaren har ingatt Uppdragsavtalet med ZNG avseende det Externa Forvaltaruppdraget, innebarande att
ZNG, med stdd av en delegering i Uppdragsavtalet, ska vara extern forvaltare av Investeringar och ta Investerings-
beslut fér Bolagets rékning avseende onoterade privata aktiebolag. Arvodet for det Externa Forvaltaruppdraget ar
inkluderat i Forvaltningsavgiften som Bolaget betalar till AIF-Forvaltaren och utgdr en del av Bolagets Kostnader.
Den del av arvodet for det Externa Forvaltningsuppdraget som AlF-Forvaltaren betalar ZNG och som éverskrider
de faktiska kostnader ZNG har for uppdraget kommer att utgdra Gverskott for ZNG vilket de far behalla.

17.12 Emission av Efterfoljande Vinstandelsbevis

Enligt Villkoren ager Bolaget ratt att i emittera Efterfoljande Vinstandelsbevis. Efterfoljande Vinstandelsbevis far
emitteras till ett belopp om max 500 000 000 kronor. Andelségare ges pro rata foretradesratt till teckning av Efter-
foljande Vinstandelsbevis. Foretradesratten berattigar fortur till Efterfoljande Vinstandelsbevis i forhallande till hur
stor andel av Vinstandelslanen som Andelségarens Vinstandelsbevis representerar. Efterfoljande Vinstandelsbe-
vis som inte tecknas av Andelségare kommer att erbjudas till tredje man. Efterféliande Vinstandelsbevis ska kunna
erbjudas till ett pris som inte medfor att vardet pa Andelsdgares Vinstandelsbevis utspads.

17.13 Acceleration

Vid en Default-handelse, innebarande exempelvis att Vinstandelsbevisen upphér att vara noterade, att en vasentlig
agarforandring sker i Bolaget (Eng. change of control), att Bolaget blir insolvent eller Bolaget bryter mot nagot
vasentlig bestdammelse i Villkoren och inte inom rattelseperioden vidtar rattelse, och sa lange som en sadan han-
delse ar pagaende, har Andelsagare som representerar mer &n 50 procent av Vinstandelsbevisen ratt att forklara
samtliga Vinstandelslan omedelbart forfallna till betalning.

Huruvida Andelsagarna ska kréva att Vinstandelslanen accelereras kommer bestdmmas i enlighet med bestam-
melser om Andelsagarméte i Villkoren. For det fall acceleration blir aktuellt ska Bolaget inom 6 manader upplésa
Portfdlien genom att pa ett kommersiellt rimligt sétt Avyttra Investeringsobjekten for att ticka kraven pa Aterbetal-
ning, motsvarande det Justerade Nominella Beloppet, for de accelererade Vinstandelslanen. Bolaget ska inom
samma tidsperiod aven l6sa alla sina externa skulder.

17.14 Avkastningstabell

Bolaget har tagit fram ett hypotetiskt exempel som askadliggor vardetillvaxten pa ett Vinstandelsbevis som kdps ar
ett (1) och &r fortsatt investerat under sju (7) sammanhangande ar i Bolaget, utan att nagon fortida amortering skett
och innebérande att mdjligheten att forldnga Ioptiden med tre ar ej har nyttjats. Det ar viktigt att notera att det
hypotetiska exemplet nedan enbart ar just ett hypotetiskt exempel och inte pa nagot satt kan tas for en prognos
avseende AlF-Fondens forvantade avkastning. Berakningen i exemplet visar utfallet for en investeringspost om
100 000 kronor. Det som visas ar bruttoavkastningen pa hela Portfdljen innan forvaltningsavgifter betalas ut till AIF-
Fondens forvaltare. Tabellen &r inte inflationsjusterad. De antaganden som legat till grund fér nedanstaende pro-
gnos utgar fran den avkastning som andra fonder, med liknande investeringsstrategier som Bolaget, historiskt sett
har haft i avkastning. Bolaget beddémer att den arliga procentuella avkastningen kommer att véxa successivt.
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AR 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Zenith Venture Capital | AB 1 2 3 4 5 6 7 Totalt
Nominellt belopp (per vinstandelslan) 10 000 } R R } } R 10 000
Premie 1000 } } } } } } 1000
Teckningsintakt per vinstandelslan 11 000 } } } } } } 11 000
Antal vinstandelslan 10 } } } } } } 10
Total Teckningsintikt 110 000 } } } } } } 110 000
- varav totalt nominellt belopp 100 000 } ) ) } } ) 100 000
- varav total premie 10 000 } } } } } } 10 000
Investeringar (i Portfoljbolag) -33 000 -59 500 } } } } -92 500
Intéikter vid avyttring av Portfoljbolag (brutto) 1) - ) ) ) 122527 122527 B; 382 181
Rorelsekostnader 2) -2 750 -2750 -2750 -2750 -2 750 -2 750 -2750 -19 250
Emittentkostnader 3) -250 -150 -150 -150 -150 -150 -150 -1 150
Summa nominell avkastning -2 875 -3250 -3 250 -3 250 119 627 119 627 ;;; 360 856
Totala kostnader, aterbetalning ev. skuld samt ev. skatter - - - - -14 600 -2900 -2 900 -20 400
Tillgingliga Nettointikter - - - - 125 427 119 627 ;;g 379 281
Investeringsallokerat Nominellt Kapital - - - - 35676 35676 28 649 100 000
Kapitaltroskelbelopp 4) - - - - 35676 35676 28 649 100 000
Vinstmedel 5) - - - . 89 751 83 951 ;(7)3 279 281
\I\l/izilealztslgl;giillnvcstcringsallokcrat Nominellt Kapital och In- R R ) ) 3568 3568 2865 10 000
Preferensrinta pa aktuell Investering - - - - 9117 9123 9022 27262
Réntetroskelbelopp 6) - - - - 12 685 12 690 17 845 43 220
dKe\;:;\;e;rrzrl/d};;ﬁ\;certavkastning" for vinstdelning mellan An- R R ) ) 77 066 74 828 96 557 248 452
Andelségarnas del av "catch-up" 7) - - - - 608 608 999 2215
Bolagets del av "catch-up" 7) (Allokerade Vinstmedel) - - - - -2431 -2433 -3995 -8 859
80 procent av éterstiende Vinstmedel till Andelsédgarna 8) - - - - 59 222 54576 66 193 179 990
ffdgr{)]cirelrslgnfizd:?le)rstéende Vinstmedel till Bolaget 8) (Alloke- ~ ~ R R _14 805 _13 644 _16 548 44 998
Summa avkastning till Andelsiigarna efter vinstdelning - _ R ) 108 190 103 550 ;;g 325425
Varav aterbetalning av nominellt belopp - } } } 35676 35676 28 649 100 000
Varav vinstandelsrénta - } } } 72514 67 874 85036 225425
glgastning fran Bolaget p4 insatt kapital (total teckningsin- 215 425
Total genomsnittlig arlig avkastning 20,0%

1) Intakter till Bolaget uppstar bl.a. nar hela eller delar av en eller flera Investeringar Avyttras. Intékterna ar helt hypotetiska och rena exempel for att belysa avkastningsflodet.
2) Roérelsekostnaderna ar 2,5 procent plus eventuell moms. Detta beréknas pa det insatta kapitalet (teckningsintakterna) och Idper fast under hela fondens livslangd.

3) En arlig kostnad som maximalt kan vara det hogre av 2 mkr eller 2 procent av insatt kapital (teckningsintakterna). Inkluderar men &r inte avgransat till styrelsearvoden, juri-
disk radgivning, revisorer, bdrs och forvaringsinstut.

4) Troskelbeloppet avser summan av Investeringsallokerat Kapital plus eventuella utestaende Realiserade Kapitalforluster plus eventuella Orealiserade Kapitalforluster. | detta
exempel antas att det inte finns nagra poster av de sistndmnda slagen.

5) Vinstmedel visar den intakt Avyttringen genererat efter Kapitaltroskelbelopp enligt punkt 8.1.2 i Villkoren samt efter avrékning for kostnader etc. allokerade till Investeringen.
6) Rantetroskelbelopp inkluderar mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital samt preferensranta bade raknat pa aktuell Avyttrad
Investering samt tidigare preferensranta hanforlig till Realiserade Kapitalforluster samt preferensrénta pa eventuella Orealiserade Kapitalforluster. | detta exempel antas att det
inte finns nagra tidigare Realiserade Kapitalforluster eller Orealiserade Kapitalforluster.

7) "Catch-up” innebér en fordelning av intakter i enlighet med punkt 8.1.2 b) i Villkoren. Syftet &r att Bolaget ska hinna i fatt Andelsagaren innan den slutgiltiga fordelningen av
intékter gors.

8) | enlighet med punkt 8.1.2 i Villkoren.
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17.15 Central vardepappersforvaring

Vinstandelsbevisen ska for Andelségares rakning registreras pa ett vardepapperskonto, varfor inga fysiska varde-
papper kommer att utfardas. Foljaktligen kommer Vinstandelsbevisen att registreras i enlighet med lagen
(1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Detta register férs av Euroclear
Sweden AB, Box 191, 101 24 Stockholm. Euroclear Sweden ar kontoférande institut. ISIN-koden for Vinstandels-
bevisen ar SE0010820431.

17.16 Vérdering

Bolaget redovisar aktier och andelar i enlighet med 1AS 39 till verkligt varde med vérdeférandringar via resultatet. |
avsaknad av avlasningsbara och officiella varden, fran marknadsplats eller externa transaktioner i Investeringsob-
jekten som faststaller ett tillforlitligt varde, faststaller Bolaget verkligt varde for onoterade aktier och andelar genom
att tilldmpa nagon av de varderingsmetoder som rekommenderas av European Venture Capital Association
(EVCA).

AlF-Forvaltaren kommer se till att NAV (Eng. net asset value) per Vinstandelsbevis beréknas och publiceras minst
arligen, samt vid teckning eller inlésen. Varderingen kommer att goras i enlighet med branschens sedvanliga var-
deringsprinciper, beskrivna i International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines, utvecklade av
EVCA, BVCA och AFIC. Nar det galler varderingsmetod ar utgangspunkten for varderingen av respektive Portfolj-
bolag i Portf6ljen att finna ett "fair value”. Analys kommer att utféras for att faststalla lamplig varderingsmetod far
respektive Portfdljbolag och i samband med det upprattas en modell som ar méjlig att uppdatera I6pande. Den
metod som valjs baseras pa forutséttningarna for respektive Portféljbolag vad galler fas i dess utveckling samt
tillgang till jamforbara och representativa varderingsdata. Vid varderingarna av Bolagets tillgangar kommer vérde-
ringsunderlag att inhadmtas fran Placing och resultatet av varderingarna kommer I6pande att publiceras pa Bolagets
hemsida.

Om AlF-Férvaltaren beddémer att det &r i investerarnas gemensamma intresse kan vardering av AlF-Fondens till-
gangar komma att senarelaggas. | sadant fall kommer samtliga investerare att sarskilt informeras om senarelagg-
ningen och orsakerna till denna.

Baserat pa en vérdering av Bolagets innehav vilken Placing har genomfort har AlF-Férvaltaren per 31 december
2023 satt Bolagets NAV-kurs till 46,14. NAV-kursen anges i procent av nominellt belopp.

17.17 Likviditetsgarant
Bolaget har ingétt ett uppdragsavtal med Pareto avseende likviditetsgaranti. Uppdraget innebér att en Pareto under

ordinarie handelstid fortlépande och for egen rékning staller kurser avseende Vinstandelsbevisen. Uppdragsavtalet
syftar till att framja likviditeten nér de emitterade Vinstandelsbevisen bérjar handlas pa NGM.
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18 SKATTEFRAGOR I SVERIGE

Skattelagstiftning i investerarens medlemsstat och Bolagets registreringsland kan inverka pa eventuella inkomster
fran Vinstandelsbevisen. Investerare uppmanas att konsultera oberoende radgivare avseende skattekonsekvenser
som kan uppsta i det enskilda fallet i samband med eller till fljd av en investering i Vinstandelsbevisen, inklusive
tilldmpligheten och effekten av utléndska skatteregler och skatteavtal.

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som aktualiseras med anledning av erbjudande om teckning av
Vinstandelsbevis som &r upptagna till handel pa NGM for fysiska personer och aktiebolag som &r obegrénsat skatt-
Skyldiga i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen &r baserad pa nu géllande lagstiftning och &r avsedd
endast som generell information avseende Vinstandelsbevisen.

Sammanfattningen behandlar inte:

o situationer da vinstandelsbevisen innehas som lagertillgang i ndringsverksamhet,

o situationer dé vinstandelsbevisen innehas av kommandit- eller handelsbolag,

o situationer da vinstandelsbevisen forvaras pa ett investeringssparkonto och omfattas av sérskilda regler om
schablonbeskattning,

o den skattemdssiga behandlingen av réntekompensation for fysiska personer som har erlagt réntekompen-
sation,

o de sérskilda regler som i vissa fall kan bli tilldmpliga pa vinstandelsbevis i bolag som &r eller har varit fa-
mansforetag,

o de sérskilda regler som kan bli tilldmpliga for fysiska personer som gér eller aterfor investeraravdrag,

o utldndska féretag som bedriver verksamhet fran fast driftstélle i Sverige, eller

utldndska féretag som har varit svenska foretag.

Sérskilda skatteregler géller vidare for vissa foretagskategorier. Den skatteméssiga behandlingen av varje inneha-
vare av Vinstandelsbevisen beror pa dennes speciella situation. Varje innehavare av Vinstandelsbevisen bér rad-
fréga oberoende skatteradgivare om de skattekonsekvenser som forvérv av Vinstandelsbevis m.m. kan medféra
fér dennes del, inklusive tilldmpligheten och effekten av utléndska regler och skatteavtal.

18.1 Fysiska personer

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige beskattas kapitalinkomster, sasom réntor och ka-
pitalvinster vid forsaljning eller inlésen av vinstandelsbevis, i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget
kapital &r 30 procent.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust beraknas som skillnaden mellan frsaljningserséattningen, efter avdrag for for-
saljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet fér samtliga vinstandelsbevis av samma slag och
sort 1dggs samman och beréknas gemensamt med tillampning av genomsnittsmetoden. Vid forséljning av mark-
nadsnoterade vinstandelsbevis far alternativt schablonmetoden anvandas. Denna metod innebér att omkostnads-
beloppet far bestdmmas till 20 procent av forsaljningsersattningen efter avdrag for forsaljningsutgifter.

Kapitalférlust pa marknadsnoterade vinstandelsbevis far dras av fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster som upp-
kommer samma ar dels pa aktier, dels pa marknadsnoterade vardepapper som beskattas som aktier (dock inte
andelar i vardepappersfonder eller specialfonder som innehaller endast svenska fordringsratter, sa kallade rante-
fonder). Av kapitalférlust som inte dragits av genom nu ndmnda kvittningsméjlighet medges avdrag i inkomstslaget
kapital med 70 procent av forlusten.
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Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och naringsverk-
samhet samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavagift. Skattereduktionen &r 30 procent av den del av under-
skottet som inte dverstiger 100 000 kronor och 21 procent av det aterstaende underskottet. Underskott kan inte
sparas ill senare beskattningsar.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige innehalls normalt preliminar skatt pa ranta med 30
procent. Den preliminéra skatten innehalls normalt av Euroclear Sweden AB eller, betréffande forvaltarregistrerade
vinstandelsbevis, av forvaltaren. Kompensation fér upplupen men inte forfallen ranta vid férséljning av vinstandels-
bevis behandlas skattemassigt som rénteinkomst. Preliminér skatt innehalls dock inte pa kompensation for upplu-
pen men inte forfallen ranta.

18.2 Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive réntor och kapitalvinster vid forsaljning eller inlésen av vinstandels-
bevis, i inkomstslaget naringsverksamhet. For aktiebolag med ett beskattningsar som bérjade efter den 31 decem-
ber 2018 men innan den 1 januari 2021 &r skattesatsen 21,4 procent (tidigare 22 procent)'. Berakning av kapital-
vinst respektive kapitalforlust sker pa samma sétt som for fysiska personer enligt vad som beskrivits ovan. Reglerna
om kompensation for upplupen men inte forfallen ranta galler dock inte i inkomstslaget naringsverksamhet.

Avdrag for avdragsgill kapitalforlust pa vinstandelsbevis medges endast mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier
och andra vardepapper som beskattas som aktier. Kapitalforlust pa vinstandelsbevis som inte har kunnat utnyttjas
ett visst ar, far sparas (hos det aktiebolag som haft férlusten) och dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier
och andra véardepapper som beskattas som aktier under efterfoljande beskattningsar utan begransning i tiden. Om
en kapitalfdrlust inte kan dras av hos det féretag som gjort forlusten, far den dras av mot skattepliktiga kapitalvinster
pa aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier hos ett annat féretag i samma koncern, om det foreligger
koncernbidragsratt mellan féretagen och bada foretagen begér det for ett beskattningsar som har samma deklarat-
ionstidpunkt (eller som skulle ha haft det om inte nagot av féretagens bokféringsskyldighet upphor). Sarskilda skat-
teregler kan vara tillampliga pa vissa foretagskategorier eller vissa juridiska personer, exempelvis investmentfére-
tag.

18.3 Fysiska och juridiska personer som ar begransat skattskyldiga i Sverige

Svensk kupongskatt uttas inte pa rantebetalningar till fysiska eller juridiska personer som ar begransat skattskyldiga
i Sverige.

Fysiska och juridiska personer som ar begrénsat skattskyldiga i Sverige kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige
vid avyttring av vinstandelsbevis. De kan emellertid bli foremal for beskattning i sin hemviststat.

Enligt en sarskild regel &r dock fysiska personer som ar begransat skattskyldiga i Sverige féremal for kapitalvinst-
beskattning i Sverige vid avyttring av vinstandelsbevis, om de vid nagot tillfélle under det kalenderar da avyttringen
sker eller under de foregaende tio kalenderaren har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats i Sverige.
Tillampligheten av regeln &r dock i flera fall begransad genom skatteavtal.

1 Bolagsskattesatsen sanks till 20,6 procent for rakenskapsar som inleds 1 januari 2021 eller senare.
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19 INTRESSEKONFLIKTER

Utbver vad som i 6vrigt beskrivs nedan féreligger inga for styrelsen idag kanda intressekonflikter mellan Bolaget
och nagon tjansteleverantor.

19.1 Styrelsemedlemmars andra uppdrag och innehav

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledaméter har andra uppdrag och indirekta innehav i bolag
tillhdrande Koncernen, eller dess Portféljbolag, foreligger det inte nagon potentiell intressekonflikt for ledande be-
fattningshavare i Bolaget som kan paverka deras respektive uppdrag i Bolaget. Darutéver har ledande befattnings-
havare meddelat att de eventuellt avser att personligen gora investeringar i bolag som kan komma att utgora Inve-
steringsobjekt for Bolaget eller andra Bolag i Koncernen. Styrelsens bedomning, med utgangspunkt i de etiska
regler som Bolaget antagit samt punkterna 13.3 Transaktioner med nérstaende och 13.4 Transaktioner med intres-
senter i Villkoren, ar dock att befintligt &gande i bolag, som beskrivs ovan, samt de ovan beskrivna eventuella
investeringarna av de ledande befattningshavarna inte utgdr nagon potentiell intressekonflikt med deras uppdrag i
Bolaget.

Det har inte traffats nagon sarskild dverenskommelse mellan stérre aktiedgare, kunder, leverantorer eller andra
parter enligt vilken nagon befattningshavare har valts in i styrelsen eller tilltratt som verkstallande direktor. Nagot
avtal har inte slutits mellan Bolaget och nagon befattningshavare om formaner eller ersattning efter uppdragets
slutfdrande som inte ar av affarsmassig karaktar. Det finns inte heller nagra familjeband mellan befattningshavarna
och det har inte ingatts nagra avtal som medfér begransningar eller intressekonflikter mellan de ledande befatt-
ningshavarna och deras uppdrag i Bolaget.

Tommy Jacobson och Lars Thorén &r aktieagare i Zenith Group Holding, som i dagslaget dger samtliga aktier i
Zenith Fund Holding. Bade Tommy Jacobson och Lars Thorén ar darigenom indirekta agare till Bolaget.

19.2 Transaktioner med narstdende och intressekonflikter

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledaméter samt verkstallande direktdren har andra uppdrag och
ager andelar i andra bolag i Koncernen och till Koncernen tillhdrande portfdljbolag samt att nérstaendebolagen
Zenith Fund Holding och Zenith Venture Capital Il har gett ett lan till Bolaget, foreligger det inte nagra intressekon-
flikter mellan Bolaget, dess nuvarande agare eller befattningshavare. Lanet fran Zenith Fund Holding ar pa 30 500
000 miljoner kronor inklusive upplupen ranta som uppgar till 9 procent arligen, lanet har ldmnats/utokats och ater-
betalats i omgangar sedan 2019 och laneavtalet har sedan dess forlangts minst arligen, det nuvarande avtalet ar
daterat den 31 december 2023 och I6per ut den 31 december 2024. Lanet fran Zenith Venture Capital Il &r pa 24
000 000 miljoner kronor inklusive upplupen ranta som uppgar till 9 procent arligen, lanet har lamnats i omgangar
under 2020 och 2021 och laneavtalet har darefter forlangts arligen, det nuvarande avtalet ar daterat den 31 de-
cember 2023 och 16per ut den 31 december 2024. Styrelsen har vid sin beddmning ansett att inga intressekonflikter
existerar som riskerar att paverka Bolaget negativt och som inte kan foérebyggas med en av Bolaget antagen policy
for identifiering och hantering av intressekonflikter, foreligger (se aven avsnitt 8 Styrelse, ledande befattningshavare
och revisor).

ZNG ska, & Bolagets vagnar och i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet och en dari inkluderad fullmakt, ta
fram information pa vilken AlF-Forvaltaren kan basera sina Investeringsbeslut pa. Vidare ska Zenith Group sjélv ta
Investeringsbeslut at Bolaget rorande Foérvarv och Avyttringar av onoterade privata bolag. Den ovan beskrivna
situationen innebér att det kan foreligga en risk for intressekonflikt da det beslutsunderlag som tas fram och de
Investeringsbeslut som tas av Zenith Group riskerar att inte alltid vara de basta for Bolaget, vilket kan paverka
vardet av Vinstandelsbevisen. For att hantera och férebygga intressekonflikter har Bolagets styrelse antagit etiska
regler.
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Utéver vad som ovan redovisats, samt vad som redogjorts for i avsnitt 8 Styrelse, ledande befattningshavare och
revisor, foreligger inga for styrelsen idag kanda transaktioner eller intressekonflikter mellan Bolaget och dess sty-
relseledamoéter, andra ledande befattningshavare eller andra till Bolaget eller Koncernen narstaende personer. Det
foreligger inga avtalsrelationer eller transaktioner, varken direkta eller indirekta, mellan Bolaget och dess narsta-
ende, eller narstaende till ledande befattningshavare, med undantag av vad som redogors for i Prospektet, inklusive
det Ian som Zenith Fund Holding gett till Bolaget. Vidare foreligger inga materiella avtal som inte ar kommersiellt
betingade och pa en armlangds avstand.

| syfte att undvika att Zenith Group Holding i sin roll som indirekt &gare till Bolaget, ZNG i sin roll som avtalspart till
det Externa Forvaltningsavtalet, en indirekt huvudagare till Bolaget, en ledande befattningshavare eller en indirekt
agare till Bolaget i sin roll som &gare till nagot Portfdljbolag missbrukar sin stallning har Bolaget antagit etiska regler,
innebarande bland annat att en extern objektiv varderingsman, Placing, har anlitas av AlF-Forvaltaren for att var-
dera Bolagets Portfdlj, for att forhindra maktmissbruk och att beslut tas som inte &r i enlighet med Bolagets basta.

Bolaget har inte Iamnat Ian, garantier eller borgensforbindelser till eller till forman for styrelseledamdéterna, ledande
befattningshavare eller revisorerna i koncernen. Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befattningshavarna
i Bolaget har haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i affarstransaktioner, som &r eller var ovanliga till sin karaktar
eller avseende villkoren och som i nagot avseende kvarstar oreglerad eller oavslutad. Revisorerna har inte varit
delaktiga i nagra affarstransaktioner med undantag av de som betingas av Bolagets drift och verksamhet.

Utéver vad som i dvrigt beskrivits ovan (sarskilt avsnitt 12.3 Vésentliga avtal och detta avsnitt) foreligger inga for
styrelsen idag kanda intressekonflikter mellan Bolaget och nagon tjansteleverantor.

19.3 Radgivare

FCG ar AlF-Forvaltare for Bolaget. Placing bistar AIF-Forvaltaren med vardering av Portfélien samt bistar Bolaget.
GotYourBack Depositary Services AB ar forvaringsinstitut. KANTER Advokatbyra ar legal radgivare i samband med
Erbjudandet och har tillhandahallit Bolaget legal radgivning i samband med planeringen av Erbjudandet. Samtliga
radgivare har erhallit ersattning for utforda tjanster till Bolaget samt kan ocksa i framtiden komma att utféra olika
tianster for Bolaget och dess narstaende, for vilket det har erhallit och kan forvantas komma att erhalla, arvoden
och andra erséattningar.

86



20

DEFINITIONSLISTA

Termer som inte uttryckligen definieras i Prospektet eller nedan ska ha samma betydelse som i Villkoren.

ABL
AlF-direktivet

AIF-Forvaltaren, FCG

Allokerade Vinstmedel

Alternativ Investeringsfond, AlIF-fond
AlIF-Fonden

Andelsédgare

Andelsdagarmote

Avstamningsdagen

Avyttring/Avyttrar

Bolaget eller Emittenten
Controlling Partners

Default-hdndelse
Efterféljande Vinstandelshevis

Emissionsinstitutet eller Hagberg & Ane-
born

Emittentkostnader
EMU
Erbjudandet

Euroclear Sweden
Externa Forvaltaruppdraget

Uppdragsavtalet

Avser aktiebolagslagen (2005:551)

Avser Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU om forvaltare
av alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv
2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och
(EU) nr 1095/2010.

Avser FCG Fonder AB, org. nr 556939-1617, med registrerad adress pa
Ostermalmstorg 1, 114 42 STOCKHOLM, tel. 08 410 75 910.

Termen Allokerade Vinstmedel har den betydelse som anges i Villkoren.
Avser en alternativ investeringsfond sasom den definieras i 2 § LAIF.
Avser Bolaget.

Termen Andelségare har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser ett mote mellan Andelsagare som halls i enlighet
med punkt 17 Andelsdgarmdte i Villkoren.

Avser den 5:e Bankdagen fore (i) den dag da betalning till Andelségare
ska ske, (ii) dagen for Andelsinnehavarméte, eller (iii) annan relevant
dag.

Avser avveckling eller partiell avveckling av en Investering, genom for-
séljning, Overlatelse, inldsen, likvidation, konkurs, permanent avskriv-
ning eller pa annat satt.

Avser Zenith Venture Capital |, org. nr 559105-6311.

Avser aktiedgarna till Zenith Group Holding bestaende av Aithusa AB
(Tommy Jacobson), Sune Nilsson Investment AB, Lars Thorén, UIf EkISf,
Real & HT Invest Ltd., Schonborgs Holding AB, Fattaneh Tehrani och Bo
EKIGF.

Termen Default-h@ndelse har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser Vinstandelsbevis som emitteras efter den Initiala Rundans Slut-
dag.
Avser Hagberg & Aneborn Fondkommission AB, org.nr 559071-6675.

Avser de kostnader som definieras som Emittentkostnader i Villkoren.
Avser den europeiska monetéra unionen.

Avser erbjudandet att teckna Vinstandelsbevis enligt villkoren i Prospek-
tet.

Avser Euroclear Sweden AB.

Avser uppdraget ZNG har innebarande att de ska ta Investeringsbeslut
avseende onoterade privata bolag. Uppdraget grundar sig i en fran AlF-
Forvaltaren delegerad forvaltningsratt som aterfinns i Uppdragsavtalet
mellan ZNG och AlF-Férvaltaren.

Avser avtalet, mellan ZNG och AlF-Forvaltaren som reglerar det Externa
Férvaltaruppdraget, inkluderande, bland annat, ZNGs ratt att ta Investe-
ringsbeslut angdende onoterade Investeringsobjekt, ta fram beslutsun-
derlag att basera Investeringsbeslut pa samt pa begaran av AlF-Forval-
taren, fora forhandlingar med &garna till Investeringsobjekt samt kdparna
till existerande Investeringsobjekt samt, darutéver, administrera eventu-
ella kdp- och saljprocesser av Investeringsobjekt.
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Fastighetsfond

Finansiell Skuld
Forfallodag

Forsta Emissionsdagen
Fortida Aterbetalning
Férvaltningsavgiften
Forvaltningsavtalet
Forvarv/Forvarvar
GotYourBack

Initiala Rundans Slutdag
Intakter

Investerat Kapital
Investering
Investeringsallokerat Nominellt Kapital

Investeringsbeslut

Investeringsobjekt

Avser ett aktiebolag, eller holdingbolag till ett aktiebolag, som, antingen
direkt eller indirekt, investerar i, ager eller férvaltar fastigheter.

Termen Finansiell Skuld har samma betydelse som anges i Villkoren.

Avser den dag som infaller sju (7) ar efter Initiala Rundans Slutdag, sa-
vida inte Bolaget har meddelat en forlangning av Vinstandelslanens 16p-
tid minst sex (6) manader dessforinnan, i vilket fall Férfallodagen kom-
mer att vara den dag som infaller tio (10) ar efter Initiala Rundans Slut-
dag.

Termen Forsta Emissionsdagen har samma betydelse som anges i Vill-
koren.

Avser amorteringar av Vinstandelslanet som gérs i enlighet med punkt
10.1 Amorteringar i Villkoren.

Avser avgifter Bolaget betalar AlF-Férvaltaren for dess uppdrag, i enlig-
het med bilaga 8.1 i Forvaltningsavtalet.

Avser ett avtal ingatt mellan Bolaget och AIF-Forvaltaren under vilket
AIF-Forvaltaren erhaller sitt uppdrag som AlF-forvaltare for Bolaget.

Avser forvarv eller partiellt forvarv av ett Investeringsobjekt, genom kép,
overlatelse eller pa annat satt.

Avser GotYourBack Depositary Services AB, org. nr 559295-3706, Lin-
négatan 18, 114 47 Stockholm

Termen Initiala Rundans Slutdag har samma betydelse som i Villkoren.

Avser kapitalintakter som faktiskt erhallits av Bolaget med anledning av
en Investering (vilket inkluderar men inte ar begransat till intakter fran
Avyttringar, utdelning eller liknande betalningar fran ett Portfdljbolag) och
all annan typ av finansiell inkomst som faktiskt erhallits av Bolaget (med
undantag for Teckningsintakter).

Termen Investerat Kapital har samma betydelse som anges i Villkoren.
Termen Investering har samma betydelse som anges i Villkoren.

Termen Investeringsallokerat Nominellt Kapital har samma betydelse
som anges i Villkoren.

Avser de beslut:

- AlF-Forvaltaren tar i enlighet med Forvaltingsavtalet rérande
forvaltning, att genomfora eller avsta Avyttring eller Forvérv av
Investeringsobjekt samt all annan allokering och anvandning
av Bolagets medel och tillgangar i enlighet med LAIF; eller

- ZNGtarienlighet med en till ZNG delegerad behdrighet, under
Uppdragsavtalet, rorande att forvalta eller genomfora eller av-
sta fran Forvérv eller Avyttring av Investeringsobjekt, besta-
ende av enbart onoterade privata bolag, samt all annan allo-
kering och anvandning av Bolagets medel och tillgangar i en-
lighet med LAIF som omfattas av Uppdragsavtalet.

Avser foretag, bolag eller aktiebolag, eller deras utldndska motsvarighet,
som utgdr bolag som Bolaget har, avser att eller ar intresserade av att
investera i, i enlighet med dess investeringsstrategi, alternativt foretag,
bolag eller aktiebolag, eller deras utlandska motsvarighet, som utgér bo-
lag som Bolaget har, avser att eller &r intresserade av att investera i med
vissa tilldtna avvikelser fran investeringsstrategin, beroende pa sam-
manhang. Avseende Zenith Group Real Estate | avser termen frdmst
Fastighetsfonder som Zenith Group Real Estate | har eller avser att eller
&r intresserade av att investera i.
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Kapitalmedel
Koncernen

Konverteringsbeloppet
Kostnader

kronor

LAIF

Minna

NGM

Nominellt Belopp

Pareto
Portfolj
Portféljbolag

Prospektet
Preferensranta

Realiserat Underskott pa Preferensranta
Rénta
Rantetroskelbeloppet

Rorelsekostnader
Slutlig Aterbetalning

Teckningsintakter
Tillgdngliga Nettointakter

Transaktionskostnader
Villkoren

Vinstandelsbevis
Vinstandelslan

Vinstmedel

Se &ven termen Portfdljbolag som ibland anvands synonymt, beroende
pa sammanhang.

Termen Kapitalmedel har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser den koncern, i enlighet med ABL:s definition, vari Bolaget ingar,
samt dven vissa andra bolag som ingar i den bolagssfar som grundan-
des av Tommy Jacobson.

Termen Konverteringsbeloppet har den betydelse som anges i Villkoren.
Avser Emittentkostnader och Rorelsekostnader.

Avser svenska kronor.

Avser lag (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Avser Minna Technologies AB, org. nr 556967-5449.

Avser Nordic Growth Market Main Regulated.

Avser det initiala nominella beloppet for varje Vinstandelsbevis om 10
000 kronor.

Avser Pareto Securities AB, org. nr 556206-8956
Termen Portfolj har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser varje foretag eller bolag, samt dess dotterbolag, beroende pa sam-
manhang, i vilka Bolaget har gjort en eller flera Investeringar och déar
Bolagets innehav bestar. Kortsiktiga placeringar i en fond eller annan
entitet eller instrument som en del av Bolaget policy for hantering av lik-
vida medel omfattas inte av denna definition.

Se dven termen Investeringsobjekt som ibland anvéands synonymt, be-
roende pa sammanhang.

Avser detta prospekt.

Avser en arlig avkastning pa fem (5) procent, kapitaliserad arligen per
utgangen av varje kalenderar som Ioper pa Vinstandelsbevisen i enlighet
med punkt 8 Férdelning av intékter i Villkoren.

Termen Realiserat Underskott p& Preferensranta har samma betydelse
som den ges i Villkoren.

Avser Preferensranta samt avkastning enligt avsnitt 12.2 Rénta och av-
kastning, punkt (a) och (b) som utbetalas till Andelsagare.

Termen Raéntetroskelbeloppet har samma betydelse som den ges i Vill-
koren.

Termen Rorelsekostnader har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser den slutliga aterbetalningen av Vinstandelslanen i enlighet med
punkt 10 Aterbetalning i Villkoren.

Termen Teckningsintakt har samma betydelse som den ges i Villkoren.

Termen Tillgangliga Nettointakter har samma betydelse som den ges i
Villkoren.

Termen Transaktionskostnader har den betydelse den ges i Villkoren.

Avser villkoren for Vinstandelslanen, inklusive samtliga dartill hérande
bilagor, enligt bilaga "Allménna Villkor”.

Avser Vinstandelsbevis som emitteras i samband med upptagandet av
Vinstandelslanen.

Avser Utestaende Vinstandelslan eller Vinstandelslanen, i enlighet med
Villkoren, beroende pad sammanhang.

Termen Vinstmedel har den betydelse den ges i Villkoren.
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Zenith Fund Holding
Zenith Group

Zenith Group Holding
Zenith Group Real Estate |
Zenith Venture Capital |
Zenith Venture Capital Il
Zenith Venture Capital IV
Zenith Venture Capital V
ZNG

Aterbetalning
Aterinvesteringsmedel

Avser Zenith Fund Holding AB, org. nr 559103-6644.

Avser Zenith Group AB, org. nr 559103-6651.

Avser Zenith Group Holding AB, org. nr 559103-6552.

Avser Zenith Group Real Estate | AB (publ), org. nr 559105-6345.
Avser Zenith Venture Capital | AB (publ), org. nr 559105-6311.
Avser Zenith Venture Capital Ill AB, org nr 559079-2791.

Avser Zenith Venture Capital IV AB, org nr 559105-5329.

Avser Zenith Venture Capital V AB, org nr 559105-6352.

ZNG Management AB, org nr 559316-1408

Avser bade Fértida- samt Slutliga Aterbetalningar.

Termen Aterinvesteringsmedel har den betydelse den ges i Villkoren.
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ADRESSER

BOLAGET

Zenith Venture Capital | AB (publ)
Kungsgatan 3
111 43 Stockholm
Sverige
E-post: info@zenithvc.se
zenithvc.se

REVISOR

PricewaterhouseCoopers AB
Yulia Zhuravel som huvudansvarig revisor
Torsgatan 21
113 97 Stockholm
Sverige

EMISSIONSINSTITUT

Hagberg & Aneborn Fondkommission AB
Jungfrugatan 35
114 44 Stockholm
Sverige

LEGALA RADGIVARE TILL BOLAGET

KANTER Advokatbyra KB
Engelbrektsgatan 3
111 84 Stockholm

OVRIGA RADGIVARE

FCG Fonder AB

Ostermalmstorg 1

114 42 Stockholm
Sverige
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ZENITH VENTURE CAPITAL I AB (PUBL)

UPP TILL 500.000.000 KRONOR EFTER-
STALLDA OCH ICKE SAKERSTALLDA
VINSTANDELSLAN

ISIN: SE0010820431

Detta dokument utgor inte ett erbjudande att forvirva Vinstandel-
sldan i nagon annan jurisdiktion dn Sverige och dokumentet fdr inte
vidarebefordras, reproduceras eller goras tillgdngligt i eller till
ndgot land ddr sadan publicering eller distribution skulle forut-
sdtta att nagon ytterligare dokumentation upprittas eller registre-
ring sker eller att ndagon annan dtgdrd foretas utover vad som
krdvs enligt svensk rdtt, eller dir detta skulle strida mot tilldmp-
liga lagar eller regler i sadant land. Personer som far tillgang
till detta dokument dr skyldiga att

informera sig om, och iaktta, sddana begrdnsningar.

Bilaga
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1 Definitioner och tolkning
1.1 Definitioner
| dessa villkor (“Villkoren”) ska nedanstaende uttryck ha foljande innebdrd.

"AlF-forvaltaren” avser den AlF-forvaltare som Emittenten utsett enligt lagen (2013:561) om férvaltare av alter-
nativa investeringsfonder.

“Allokerade Vinstmedel” avser belopp som fordelats till och behallits av Emittenten i enlighet med punkt 8.1.2(b)
och (c), och som darmed inte tillfaller eller betalas till Andelségarna.

“Andelségare” avser den som &r registrerad pa Vardepapperskonto som direkt &gare eller forvaltare av ett Vinst-
andelslan.

“Andelsdgarmote” avser ett méte mellan Andelségare som halls i enlighet med punkt 17 (Andel-
ségarmate).

“Avnotering” avser en handelse eller serie av handelser dar, efter en Notering, (i) Vinstandelslanen upphor att
vara upptagna till handel pa en Reglerad Marknad, eller (i) handel med Vinstandelslanen pa relevant Reglerad
Marknad &r stoppad under en period om femton (15) pa varandra féljande Bankdagar.

“Avstamningsdag” avser den femte (5) Bankdagen fore (i) den dag da betalning till Andelsagare
ska ske, (i) dagen for Andelséagarméte, eller (iii) annan relevant dag.

“Avyttring” avser avveckling eller partiell avveckling av en Investering, genom forsaljning, dverla-
telse, inlésen, likvidation, konkurs, permanent avskrivning eller pa annat satt.

‘Bankdag” avser en dag i Sverige som inte ar sondag eller annan allman helgdag. Lérdagar, mid-
sommarafton, julafton och nyarsafton ska vid tolkningen av denna definition anses vara allmanna
helgdagar.

"Default-handelse” avser:

(a)  en Avnotering;

(b)  en Agarforandring;

(c) att Emittenten blir Insolvent; och

(d) att Emittenten underlater att folja, eller pa nagot sétt agerar i strid med, vasentliga forpliktel-
ser enligt dessa Villkor, forutsatt att (i) en eller flera Andelsinnehavare som representerar
mer an femtio (50) procent av Utestaende Vinstandelslan har, med en rimlig grad av detal-
jer, underrattat Emittenten d&rom, och (i) att Emittenten inte har vidtagit rattelse inom tjugo
(20) Bankdagar fran mottagande av sadan underrattelse.

“Efterfoljande Vinstandelslan” avser Vinstandelslan som emitteras efter den Initiala Rundans Slut-
dag.



“Emissionsinstitut” avser Sedermera Fondkommission, eller annan part som ersatter Sedermera Fondkom-
mission som Emissionsinstitut i enlighet med dessa Villkor.

“‘Emittenten” avser Zenith Venture Capital | AB (publ), organisationsnummer 559105- 6311.

“Emittentkostnader’ avser:

(a)

(a)

(b)

(c)
(d)
(e)

®

arvoden till tredje man och andra externa kostnader hanfrliga till struktureringen och emiss-
ionen av Vinstandelslanen, Emittentens verksamhet samt etableringen och avvecklingen
av Emittentens verksamhet, inklusive men inte begrénsat till revisions- och bokféringskost-
nader, forvaringsinstitutskostnader, legala kostnader, konsultarvoden och likvidationskost-
nader;

alla avgifter och utgifter (inklusive arvoden) som uppkommit i samband med en Notering
samt bibehallandet, och uppfyllandet av dvriga krav, avseende en Notering;

kostnader kopplade till faktisk, eventuell eller tilltdnkt Finansiell Skuld i syfte att gora Inve-
steringar eller Avyttringar, eller for att utvérdera, forhandla eller forbereda eventuella eller
tilltdnkta Investeringar eller Avyttringar, inklusive men inte begréansat ill bankkostnader,
brytkostnader och rantebetalningar;

kostnader och utgifter som ar kopplade till vérderingen av Portfoljen;
Transaktionskostnader;

alla évriga kostnader som Emittenten adras i samband med forvarv, forsaljning, innehav
eller annat férfogande av en Investering eller genom att utvardera, forhandla eller férbereda
sadana atgéarder; och

icke avdragsgill moms som &r kopplat till nagot av det foregaende, exklu-

sive eventuella Rorelsekostnader.

“Finansiell Skuld” avser:

(a)
(b)

(©)
(d)

(e)

S

penninglan (inklusive bankfinansiering);

beloppet for samtliga skyldigheter under finansiell leasing (ett hyreskontrakt som i enlighet
med Redovisningsprinciperna behandlas som en tillgang och en motsvarande skyldighet).

fordringar avyttrade i factoringupplagg (dock inte dér férvarvaren saknar regressratt);

belopp som rests genom utfardande av foretagscertifikat, efterstallda skuldebrev eller for-
lagsbevis, obligationer, véaxlar eller andra vérdepapper (inklusive under MTN-program och
andra laneprogram) eller liknande instrument;

alla andra transaktioner (inklusive forpliktelser att betala uppskjuten kdpeskilling) med
samma kommersiella effekt som ett [an eller som i évrigt klassas som ett lan enligt Redo-
visningsprinciperna;

motgarantiforpliktelser med anledning av garantier och andra instrument som stallts ut av
en bank eller en finansiell institution; samt



(g) forpliktelser enligt garantier och skadeldshetsataganden avseende nagon av de forplik-
telser som anges i stycke (a) fill (g) ovan.

“Finansiell Skuld” omfattar inte Emittentens skuldsattning gentemot Andelségarna under Vinstan-
delslanen.

‘Force Majeure” har den betydelse som anges i punkt 23.1.

“Forfallodag” avser den dag som infaller sju (7) ar efter Initiala Rundans Slutdag, savida inte Emit-
tenten har meddelat om en férlangning av Vinstandelslanens 16ptid minst sex

(6) manader dessférinnan, i vilket fall Forfallodagen kommer att vara den dag som infaller tio
(10) ar efter den Initiala Rundans Slutdag.

“Forsta Emissionsdagen” avser dagen da de forsta Initiala Vinstandelslanen emitteras. “Initiala
Rundans Slutdag” avser den 31 december 2017.

“Initiala Vinstandelslan” avser de Vinstandelslan som emitteras under perioden fran den Forsta
Emissionsdagen till och med den Initiala Rundans Slutdag.

“Insolvent” avser, i férhallande till relevant person, att denne anses insolvent, eller medger ofor-
maga att betala sina skulder nér de forfaller till betalning, i samtliga fall enligt konkurslagen
(1987:672), kapitel 2, punkterna 7-9 (eller dess motsvarighet i en annan jurisdiktion), staller in be-
talningar av skulder, inleder ackordsférhandlingar eller inleder forhandlingar med dess fordringsa-
gare (andra an Andelségarna) med avsikt att I4gga om sina skulder (inklusive foretagsrekonstrukt-
ion enligt lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion) (eller dess motsvarighet i annan jurisdiktion)
eller &r foremal for likvidation.

“Investerat Kapital” avser (a) den del av teckningsintakter fran emission av Vinstandelslan som
anvants for att gora Investeringar plus den del av teckningsintakter fran emission av Vinstandelslan
som inte har anvants for att gora Investeringar inom 12 manader efter (i) Initiala Rundans Slutdag,
eller (i) om det avser teckningsintékter fran emission av Efterfoljande Vinstandelslan, dagen da
sadana teckningsintékter var tillgangliga for Investeringar, och (b) Aterinvesteringsmedel (utan
dubbelrakning); och, i forhallande till enskilda Investeringar, med sadana justeringar som foljer
av punkt

8.1.10. Kapitalmedel som har anvénts for aterbetalning (amortering) pa Vinstandelslanen enligt
punkt 10.1, och den del av betalningar enligt punkt 8.1.2(a) som innebér att aterstdende del av
Investerat Kapital (fill fullo eller delvis) betalas till Andelsédgarna, ska minska det Investerade Kapi-
talet.

‘Investering” avser av Emittenten gjorda investeringar i ett Portfoljbolag och all annan typ av eget
kapital, lan och/eller finansieringsfaciliteter eller finansieringsarrangemang som Emittenten tillhan-
dahallit ett Portfoljbolag.

“Investeringsallokerat Nominellt Kapital” avser pro rata-andelen av det Totala Nominella Belop-
pet hanforligt till Investerat Kapital fér en aktuell Investering vid tiden fér Avyttring.

“Intékter” avser kapitalintékter som faktiskt erhallits av Emittenten med anledning av en Investe-
ring (vilket inkluderar men inte ar begransat till intakter fran Avyttringar,



utdelning eller liknande betalningar fran ett Portfdljbolag) och all annan typ av finansiell inkomst som faktiskt er-
hallits av Emittenten (med undantag fér Teckningsintakter).

‘Justerat Nominellt Belopp” avser det Nominella Beloppet minus eventuella amorteringar
pa Vinstandelslanen som gjorts i enlighet med punkt 10.1.

“Kapitalmedel” har den betydelse som anges i punkterna 8.1.2 — 8.1.5. “Kapitaltroskelbeloppet’

avser summan av Investeringsallokerat Nominellt Kapital
plus eventuella utestaende Realiserade Kapitalforluster plus eventuella Orealiserade
Kapitalforluster.

“Koncernfoéretag” avser Emittenten och dess fran tid till annan direkt och indirekt &gda dotterbolag
som inte ar Portféljbolag.

“Kontoforande Institut” avser en bank eller annan som fatt vederbdrligt tillstand att verka som kontoférande
institut enligt LKF och genom vilken en Andelsagare har 6ppnat ett Vardepapperskonto for sina Vinstandelslan.

“Konverteringsbelopp” har den betydelse som anges i punkt 11.1. “Kostnader” avser
Emittentkostnader och Rdrelsekostnader.

“Kvotandel” avser i forhallande till varje Andelségare, andelen av alla Vinstandelslan som innehas
av sadan Andelsagare delat pa antalet Utestaende Vinstandelslan.

“LKF” avser lagen (1998:1479) om véardepapperscentraler och kontofdring av finansiella instrument.
“Moderbolaget” avser Zenith Group AB, organisationsnummer 559103-6644. “Nominellt Belopp”
har den betydelse som anges i punkt 2.3.

“Notering” avser en notering av Vinstandelslanen pa en Reglerad Marknad i Sverige eller nagon
annan marknad som har godkénts av Andelsagarna.

“Néarstaende” avser (i) en Person som kontrollerar eller ar under gemensam kontroll med Emitten-
ten, och (i) andra Personer som &ger Vinstandelslan (oavsett om en sadan Person &r direkt registre-
rad som &gare av sadana Vinstandelslan) som gentemot ett Koncernbolag eller en annan entitet
enligt punkt (i) har atagit sig att rosta for sadana Vinstandelslan i enlighet med de instruktioner som
ges av en sadan entitet som refereras till i punkt (i). Vid tolkningen av denna definition avser “kon-
troll” formagan att styra eller lata styra en entitets forvaltning eller inriktning genom utévande av
rostratt som foljer av aktiedgande, avtal eller annat.

“Orealiserad Kapitalforlust” avser eventuellt belopp med vilket Portfoljvardet ar mindre an det
Totala Nominella Beloppet per samma dag som sadant Portféljvérde.

“Orealiserat Underskott pa Preferensranta” avser eventuellt belopp med vilket Portféljvardet ar
mindre @n summan av Investerat Kapital plus Preferensranta pa



utestaende Investeringar minus Orealiserad Kapitalforlust, i varje fall per samma dag som sadant Portf6ljvarde.
“Person” avser varje fysisk eller juridisk person.
“Portfolj” avser Investeringarna och eventuellt outnyttjade och kvarvarande delar av Teckningsintékterna.

“‘Portfdljbolag” avser varje foretag eller bolag (inklusive dess dotterbolag och moderbolag) i vilka Emittenten har
gjort en eller flera Investeringar och dar Emittenten innehav bestar. Kortsiktiga placeringar i en fond eller annan
entitet eller instrument som en del av Emittentens policy fér hantering av likvida medel omfattas inte av denna
definition.

“Portfoljvarde” avser, vid varje relevant tidpunkt, sasom faststallts pa rimligt satt av Styrelsen, summan av:

(a) Portfdljens beraknade nettotillgangsvarde enligt utlatande fran AlF-forvaltaren;

(b)  plus Intikter;

(¢)  minus upplupna men obetalade Kostnader. Port-

foljvardet omfattar inte Allokerade Vinstmedel.
“Preferensranta” avser en arlig avkastning pa fem (5) procent (kapitaliserad arligen per utgangen av varje kalen-
derar) som pa daglig basis I6per pa Investerat Kapital (eller i forekommande fall relevant del darav), dock tidigast
fran och med den 30 juni 2019, beraknat separat for varje Investering (deal-by-deal), fram till dagen for Avyttring

av sadan Investering (eller i forekommande fall relevant del darav). For undvikande av missférstand noteras att
kapitaliserad ranta inte paverkar tidpunkten fér betalning.

“Realiserad Kapitalférlust” har den betydelse som anges i punkt 8.1.5.

‘Realiserat Underskott pa Preferensranta” har den betydelse som anges i punkterna 8.1.3, 8.1.4
och 8.1.5.

‘Redovisningsprinciper” avser allmant accepterade redovisningsprinciper i Sverige som till-
lampas av Emittenten, inklusive IFRS sasom antagna av EU.

‘Reglerad Marknad” avser en reglerad marknad sasom definierats i direktiv 2004/39/EG om marknader
for finansiella instrument.

“Rénta” har den betydelse som anges i punkt 8.1.7.
‘Réntetroskelbeloppet” avser Vinstmedel efter en Avyttring motsvarande mellanskillnaden mellan
Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital hanférligt till den aktuella Investe-
ringen plus Preferensrantan for den aktuella Investeringen plus eventuellt Realiserat Underskott
pa Preferensréanta plus eventuellt Orealiserat Underskott pa Preferensrénta.

“Rorelsekostnader” har den betydelse som anges i punkt 6.1.



“Skatt” eller "Skatter” avser alla former av beskattning, saval direkt som indirekt, och oavsett om det pafors
inkomst, vinst, nettofdrmdgenhet, tillgangsvarden, omsattning, mervarden eller annat, samt lagstadgade, statliga,
kommunala eller regionala tullar, avgifter och palagor (inklusive, men inte begrénsat till, socialférsékringsavgifter,
sjukforsakringsavgifter och andra eventuella arbetsgivaravgifter), oavsett var och nér dessa paférs (och oavsett
om de pafdrs genom krav pa innehallande eller avdrag for eller pa grund av skatt eller annat) och med avseende
pa alla personer och boter, viten, kostnader och ranta hanférligt dartill.

“Skriftligt Forfarande” avser det skriftliga eller elektroniska forfarande for beslutsfattande mellan
Andelsagare i enlighet med punkt 18.

“Styrelsen” avser Emittentens styrelse fran tid till annan.

“Séakerhet” avser hypotek, pant, inteckning eller annan liknande belastning for att skapa sakerhet
och sakra nagons skuld eller forpliktelse, eller annat avtal eller arrangemang med motsvarande
eller liknande effekt.

“Teckningsintakter” har den betydelse som anges i punkt 6.1.
“Teckningsintaktsresidualen” har den betydelse som anges i punkt 8.1.10.

“Tillgangliga Nettointakter” avser tillgangliga Intakter efter betalning av (eller avsattning for) upp-
lupna (i) amorteringar pa Finansiell Skuld, (i) Kostnader, och (iii) Skatter (om sadana finns), i en-
lighet med vad Styrelsen rimligen uppskattat, som héanfér sig till en aktuell Investering eller upp-
kommer till f6ljd av Avyttringen av Investeringen eller fran andra intakter fran Investeringen, samt,
savitt avser den Investering som Emittenten Avyttrar sist av alla Investeringar, ett belopp motsva-
rande Teckningsintaktsresidualen. Med "Kostnader” avses i denna definition samtliga upplupna
Kostnader som inte har beaktats inom ramen for tidigare berakningar av Tillgangliga Nettointakter,
dock inte sadana Kostnader som betalats med Finansiell Skuld i den utstrackning som amortering
skett av sadan Finansiell Skuld enligt det foregaende.

“Totalt Nominellt Belopp” avser Justerat Nominellt Belopp multiplicerat med antalet Utestaende
Vinstandelslan.

“Transaktionskostnader” avser revisorsarvoden, legala kostnader och andra arvoden, kostnader
och avgifter (inklusive maklararvoden, kostnader for syndikering samt depa- och forvaltningsavgif-
ter) i forhallande till en Investering eller Avyttring eller en eventuell eller tilltankt Investering eller
Avyttring.

“Utestaende Vinstandelslan” avser det totala antalet utgivna och utestaende Vinstandelslan fran
tid till annan.

“Vinstandelslan” avser ett vinstandelslan, upptaget och utgivet i enlighet med dessa Villkor, pa
vilket rantan kommer att vara beroende av Emittentens vinst, sasom anges i inkomstskattelagen
(1999:1229), kapitel 24, paragraferna 5-10 och aktiebolagslagen

(2005:551), kapitel 11, paragraf 11.

“Vinstmedel” har den betydelse som anges i punkt 8.1.2.



“Vardepapperscentral” avser Emittentens vardepapperscentral och register for Vinstandelslanen, fran tid till an-
nan, inledningsvis Euroclear Sweden AB, reg.nr 556112- 8074, Box 191, 101 23 Stockholm.

“Vardepapperskonto” avser ett konto for dematerialiserade véardepapper hos Vardepapperscentralen enligt LKF
i vilken (i) en &gare ar direkt registrerad, eller (i) en agares innehav ar registrerat i en forvaltares namn.

“Aterinvesteringsmedel” har den betydelse som anges i punkt 9.1. “Ater-
vinningsbelopp” har den betydelse som anges i punkt 8.2.2.

“Agarforandring” avser att Andreas Bladh, Tommy Jacobson, Sune Nilsson, EkI6f Invest AB, Jesper Rahmqyist
och Lars Thorén upphér att direkt eller indirekt ga aktier motsvarande sammanlagt mer an femtio (50) procent
av rosterna i Emittenten.

1.2 Tolkning

1.2.1 Om inget annat sags i dessa Villkor, ska samtliga h@nvisningar till:
(a)  ‘tillgangar’ inkludera nuvarande och framtida tillgangar, intakter och rattigheter av alla slag;
(b)  “kronor” avser svenska kronor;

(c) avtal eller instrument vara en hanvisning till det avtalet eller instrumentet med eventuella
tillagg, andring, forlangning, omformulering eller ersattning fran tid till annan;

(d) “regler” innefattar samtliga regler, foreskrifter, forordningar, direktiv eller riktlinjer (huruvida
de arenligtlag ellerinte) fran ett regeringsorgan, mellanstatligt organ eller éverstatligt organ,
myndighet, departement eller reglerande, sjalvreglerande eller annan myndighet eller orga-
nisation;

(e) en Default-handelse anses pagaende om den inte har atgérdats eller har avstatts fran att
goras gallande;

(f)  enlagbestammelse &r en hanvisning till den bestdmmelsen sasom den utfardats samt med
eventuella andringar och justeringar; samt

(g) enangiven tid pa dagen vara en hanvisning till tiden i Stockholm och ett datum eller period
bestams utifran tiden i Stockholm.

1.2.2 Forsening eller underlatenhet av nagon Andelsagare att utéva nagon rattighet eller att atgarda ett
fel enligt dessa Villkor ska inte forsdmra eller utgora ett avstdende av sadana rattigheter eller at-
garder.

2 Vinstandelsldnens status

2.1 Vinstandelslanen &r utgivna i svenska kronor och omfattas av dessa Villkor. Emittenten atar sig att
gora betalningar avseende Vinstandelslanen i enlighet med dessa Villkor och att i dvrigt félja Vill-
koren. Som framgar av dessa Villkor ar Emittentens skyldighet att betala ranta pa Vinstandelslanen
beroende av Emittentens vinst. En Andelségare ar saledes inte garanterad att erhalla nagon Réanta.
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Genom tecknande av Vinstandelslan godkanner varje initial Andelsagare att Vinstandelslanen ska
vara foremal for dessa Villkor, och genom att forvarva Vinstandelslan eller att teckna eller forvarva
Efterfoljande Vinstandelslan godkanner varje efterfoljande Andelségare detsamma.

Det initiala nominella beloppet for varje Vinstandelslan ar 1 krona (det “Nominella Beloppet”). Det
maximala totala nominella beloppet for de Initiala Vinstandelslanen ar 200.000.000 kronor.

Forutsatt att ingen Default-handelse ar pagaende eller skulle folja av en sadan emission, far Emit-
tenten, vid ett eller flera tillfallen, emittera Efterfoljande Vinstandelslan. Dessa Villkor géller aven
Efterf6ljande Vinstandelslan.

Det maximala totala nominella beloppet for Vinstandelslanen (vilket omfattar de Initiala Vinstan-
delslanen och alla Efterféljande Vinstandelslan) far saledes inte dverstiga 500.000.000 kronor sa-
vida inte Andelsagarnas samtycke har inhamtats i enlighet med punkt 16.6.

Efterfoljande Vinstandelslan ska forst erbjudas med foretradesratt till befintliga Andelsagare, i for-
hallande till deras respektive Kvotandel. Efterfoljande Vinstandelslan som inte tecknats av nagon
befintlig Andelsagare far sedan erbjudas till tredje man.

Efterfoljande Vinstandelslan ska emitteras till ett pris som inte medfor utspadning av vérdet pa
de befintliga Vinstandelslanen innan sadan emission, savida inte Emittenten inhamtat samtycke
fran Andelséagare i enlighet med punkt 16.6(b).

Vinstandelslanen utgér direkta och icke sakerstallda forpliktelser for Emittenten och ska vid varje
tillfalle vara i formansrattsligt hanseende jamstallda (pari passu), utan nagon inbdrdes preferens
eller foretrade, med alla Emittentens Gvriga utestaende, nuvarande och framtida icke sékerstallda
och efterstallda forpliktelser.

Vinstandelslanen ar fritt Gverlatbara, med de undantag som kan folja av gallande lag, vilket kan
innefatta andra landers lag an Sveriges om sadant lands lag &r tillamplig pa Andelségare. Varje
Andelsagare svarar sjalv for efterlevnad av sadana begransningar.

Ingen atgard vidtas i nagon jurisdiktion som kan eller avser att utgora ett offentligt erbjudande av
Vinstandelslanen eller innehav, spridning eller distribution av nagot dokument eller annat material
rérande Emittenten eller Vinstandelslanen i nagon annan jurisdiktion an Sverige, déar ytterligare
atgard for sadant kravs. Varje Andelségare maste sjalv informera sig om och iaktta eventuella be-
gransningar avseende spridning av material rorande Emittenten eller Vinstandelslanen.

Anvandning av intakter

Emittenten ska anvéanda intakterna fran utgivandet av Vinstandelslanen for att gora Investeringar framst i onote-
rade bolag i enlighet med Emittentens investeringspolicy, vilken aterfinns i prospektet for de Initiala Vinstandelsla-
nen. Detta ska dock inte begrénsa bestdmmelserna i punkt 6 (Kostnader m.m.).
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6.2

Vinstandelslan i kontobaserad form

Vinstandelslanen ska for Andelsagares rakning registreras pa ett Vardepapperskonto, varfér inga
fysiska vardepapper kommer att utfardas. Foljaktligen kommer Vinstandelslanen att registreras i
enlighet med LKF. Registreringsfragor angaende Vinstandelslanen ska stéllas till Kontoférande
Institut.

Den som med anledning av uppdrag, Sakerhet, bestdmmelserna i foraldrabalken (1949:381), vill-
kor i testamente eller gavobrev eller annars forvarvat rétt att ta emot betalning enligt Vinstandelslan
ska registreras for att fa betalning i enlighet med LKF.

Emittenten ager ratt att inhamta information fran den skuldbok som Vardepapperscentralen har
avseende Vinstandelslanen.

Ratt att agera for Andelsagare

Om annan person an Andelségare dnskar utdva nagon rattighet enligt Villkoren ska personen forst
inhamta en skriftlig fullmakt eller annat behdrighetsbevis fran Andelsagaren alternativt en samman-
hangande kedja av skriftliga fullmakter eller behdrighetsbevis som bérjar hos Andelségaren och
befullmaktigar personen.

En Andelségare kan utfarda en eller flera skriftliga fullmakter till tredje man for att representera
Andelsagaren i forhallande till vissa eller samtliga av Andelsagarens Vinstandelslan. Sadana re-
presentanter kan i enlighet med dessa Villkor handla sjalvstandigt i forhallande till det eller de
Vinstandelslan for vilka representanten dger ratt att representera Andelségaren och kan vidare
delegera sin ratt att representera Andelségaren genom ytterligare skriftliga fullmakter.

Emittenten &r inte skyldig att undersoka giltigheten av en fullmakt eller annat behérighetsdokument
som Emittenten har tillhandahallits enligt punkt 5.2, och kan anta att den ar vederbérligen under-
tecknad, géllande och att den inte har aterkallats eller ersatts och att den ar i full kraft, savida inte
annat framgar av sjalva fullmaktshandlingen.

Kostnader m.m.

Emittenten ar berattigad att anvanda teckningsintakter fran emission av Vinstandelslan och/eller
andra tillgangliga medel ill ett belopp per ar som motsvarar 2,5 procent av den totala summan av
alla teckningsintékter fran emissionen av Vinstandelslan vid varje tidpunkt (“Teckningsintékter”)
(plus eventuell moms), i enlighet med vad som framgar vidare av punkt 6.2, for sourcing, férvaltning
och kontroll av Investeringar och Avyttringar (“Rorelsekostnader”). Upplupna Rorelsekostnader
ska inte inga i Portfdljen.

Efter den Initiala Rundans Slutdag ska Rérelsekostnader for varje kalenderkvartal (i) berdknas som
0,625 procent av Teckningsintékterna per den forsta dagen for relevant kalenderkvartal, (i) 16pa
pa daglig basis, och (jii) fordelas och vara till Emittentens férfogande kvartalsvis i forvag per den
forsta dagen i varje kalenderkvartal. Innan den Initiala Rundans Slutdag ska Rérelsekostnader I6pa
pa daglig basis och férdelas och vara till Emittentens forfogande allt efter som Rérelsekostnaderna
blir upplupna.
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Utéver Rorelsekostnaderna ska Emittenten vara berattigad att anvénda Teckningsintakter och/eller
andra tillgangliga medel for att betala Emittentkostnader. Emittenten far dock inte adra sig Emit-
tentkostnader som i genomsnitt, fran den Forsta Emissionsdagen fram till Forfallodagen, éverstiger
det hogre av (a) tva (2) procent av Teckningsintakterna per ar, och (b) 2.000.000 kronor per ar.

Emittenten ar beréttigad att anvanda Teckningsintékter och/eller andra tillgangliga medel for att
amortera och aterbetala Finansiell Skuld och betala Skatt nar sadana amorteringar, aterbetalningar
eller Skatter forfaller till betalning.

Betalningar i forhallande till Vinstandelsldnen

Betalningar eller aterbetalningar enligt Villkoren ska géras till den person som ar registrerad An-
delsagare vid Avstdmningsdagen fore relevant betalningsdag eller annan relevant forfallodag, eller
till en annan person som &r registrerad hos Vardepapperscentralen det datumet med ratt att ta
emot betalning eller aterbetalning.

Har Andelsagaren genom Kontoforande Institut Itit registrera att kapitalbelopp respektive réanta
skall inséttas pa visst bankkonto, sker insattning genom Vardepapperscentralens férsorg pa re-
spektive forfallodag. | annat fall dversander Vardepapperscentralen beloppet till Andelségaren un-
der dennes hos Vardepapperscentralen pa Avstamningsdagen registrerade adress. Skulle Varde-
papperscentralen pa grund av dréjsmal fran Emittentens sida eller pa grund av annat hinder inte
kunna utbetala belopp enligt vad nyss sagts, ska Emittenten se till att beloppet betalas sa snart
hindret upphért till den som pa relevant Avstamningsdag var Andelségare.

Skulle Emittenten, till foljd av hinder for Vardepapperscentralen, inte kunna betala eller aterbetala
beloppet, kan betalningen eller aterbetalningen skjutas upp ill dess att hindret upphért.

Om betalningen eller aterbetalningen har gjorts i enlighet med denna punkt 7, ska Emittenten och
Vérdepapperscentralen anses ha fullgjort sina skyldigheter. Detta galler &ven om den som tillstéllts
belopp enligt vad ovan sagts saknade ratt att mottaga beloppet.

Emittenten &r inte skyldig att gora upprakningar avseende nagra som helst betalningar under dessa
Villkor med anledning av eventuell kallskatt, offentliga avgifter eller liknande.

Fordelning av intakter

8.1 Intakter och ranta

Efter en Avyttring ska Emittenten berdkna och faststélla Tillgangliga Nettointakter, Portf6ljvérdet,
Kapitaltroskelbeloppet och andra belopp eller definierade begrepp som &r relevanta for denna punkt
8.

Om de Tillgangliga Nettointakterna overskrider Kapitaltroskelbeloppet ska sadant Gverskott

(‘Vinstmedel”) fordelas enligt nedan och de aterstaende Tillgangliga Nettointakterna utgora “Ka-
pitalmedel”:
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(a)

(b)

(c)

i férsta hand, till Andelsagarna i féljande ordning: (i) ett belopp motsvarande mellanskillna-
den mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital for den aktuella
Investeringen, (i) plus ett belopp motsvarande Preferensrantan for den aktuella Investe-
ringen, plus (iii) eventuellt Realiserat Underskott pa Preferensranta, plus (iv) eventuellt Ore-
aliserat Underskott pa Preferensrénta;

i andra hand, tjugo (20) procent till Andelségarna och attio (80) procent till Emittenten till
dess att ett belopp motsvarande tjugo (20) procent av Rantetrdskelbeloppet och det som
fordelats i enlighet med denna punkt (b) har férdelats till Emittenten; och

i tredje hand, attio (80) procent till Andelsagarna och tjugo (20) procent till Emittenten.

Om de Tillgangliga Nettointakterna dverstiger Kapitaltroskelbeloppet men &r mindre an summan
av: (i) mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital for
den aktuella Investeringen plus (i) ett belopp motsvarande Preferensrantan fér den aktuella Inve-
steringen; ska underskottet utgora “Realiserat Underskott pa Preferensranta”.

Om de Tillgéngliga Nettointakterna Gverstiger Investeringsallokerat Nominellt Kapital men ar
mindre an Kapitaltréskelbeloppet:

(a)

(b)

(©)

ska de Tillgdngliga Nettointékterna utgéra “Kapitalmedel’ och férdelas och tillampas
enligt féljande:

(i)  iférsta hand, gentemot Investeringsallokerat Nominellt Kapital;
(ii)  iandra hand, gentemot eventuell utestaende Realiserad Kapitalfrlust;
(iii) itredje hand, gentemot eventuell Orealiserad Kapitalforlust;

beloppet med vilket Investerat Kapital for den aktuella Investeringen dverstiger Investe-
ringsallokerat Nominellt Kapital ska utgora “Realiserat Underskott pa Preferensrénta’;
och

beloppet som utgor Preferensranta pa en sadan Investering ska aven utgéra “Realiserat
Underskott pa Preferensranta’.

Om de Tillgangliga Nettointakterna ar lika med eller mindre &n Investeringsallokerat Nominellt Ka-

pital ska:

(a) Tillgangliga Nettointakter utgéra “Kapitalmedel”;

(b)  eventuellt understigande belopp utgéra en “Realiserad Kapitalforlust’;

(c)  beloppet med vilket Investerat Kapital for den aktuella Investeringen Gverstiger Investe-
gggsallokerat Nominellt Kapital ska utgéra “Realiserat Underskott pa Preferensrénta”;

(d)  beloppet for Preferensrantan pa en sadan Investering ska dven utgora ett “Realiserat Un-

derskott pa Preferensranta”.

Vad galler fordelningar enligt punkterna 8.1.2 — 8.1.5 ska varje belopp som betalas anses vara ut-
raknat utan hansyn till eventuell skatt som kan komma att alaggas eller betalas av en Andelségare,
men med hansyn ill sddan eventuell skatt som kan komma att alaggas
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eller betalas av Emittenten for sin egen rékning. Emittenten ska, om tilldmpligt, vid tidpunkten for betalningen
meddela Andelségarna om sadan skatt som kan komma att aldggas eller betalas av Emittenten fér Emittentens
egen rakning. Varje belopp som Emittenten enligt Skattelagstiftning eller Skattemyndighet ar skyldig att innehalla
sasom kallskatt pa utdelningar eller betalningar till Andelsagare ska anses vara fordelat till relevant Andelsagare
i enlighet med punkterna 8.1.2 — 8.1.5. For det fall en Skattemyndighet kraver att Emittenten betalar kéllskatt pa
ett belopp som redan har distribuerats eller betalats till en Andelsagare ska sadan Andelsagare vara skyldig att
betala sadant belopp till Emittenten.

8.1.7

8.1.8

8.1.10

8.2.1

822

823

Vinstmedel som utbetalats till Andelségare i enlighet med punkt 8.1.2(a) — (c) utgdr vinstandels-
ranta (“Rénta”) pa Vinstandelslanen.

Om Emittenten har fatt Tillgangliga Nettointakter fran en Avyttring som rér en partiell avyttring av
en Investering ska punkterna 8.1.1 — 8.1.6 tillampas mutatis mutandis avseende den del av Inve-
steringen som avyttrats, och resterande del av Investeringen forbli opaverkad.

Vid berakning av Tillgangliga Nettointékter och andra belopp eller definierade begrepp som &r re-
levanta for denna punkt 8, ska varje Investering sta som en egen post i Emittentens bokféring.

Investerat Kapital ska vid behov 6kas med ett belopp ("Teckningsintaktsresidualen”) som medfor
att Preferensrénta totalt sett utgar pa ett Investerat Kapital-belopp motsvarande Teckningsintak-
terna. Om aterinvestering skett i enlighet med punkt 9 ska det sistndmnda beloppet avse sadant
hégre belopp som kan folja av att Aterinvesteringsmedel okat totalt Investerat Kapital. Okning av
Investerat Kapital enligt denna punkt 8.1.10 ska goras i férhallande till den Investering som Emit-
tenten Avyttrar sist av alla Investeringar.

8.2 Allokerade Vinstmedel och Atervinning (clawback)

Innan Andelsagarna erhallit betalning av det totala Investerade Kapitalet plus relevant Preferens-
ranta per Investering ska Emittenten inte distribuera nagon del av Allokerade Vinstmedel genom
utdelning eller annan vardedverforing. Emittenten atar sig aven att inte investera Allokerade Vinst-
medel pa annat sétt an i enlighet med Emittentens policy for hantering av likvida medel och/eller
genom en oberoende kapitalforvaltare som har instruerats att endast gora investeringar i tillgangar
eller strategier som har mellanrisk (eller lagre).

Om Andelsagare infor Forfallodagen sammanlagt beréknas erhalla mindre &n det totala Investe-
rade Kapitalet plus aktuell Preferensranta per Investering, ska Emittenten konvertera ett belopp
motsvarande det Iagre av sadant underskott och Allokerade Vinstmedel (“Atervinningsbeloppet”)
till medel som, i den man det ar tilldmpligt, i forsta hand ska anvandas for betalning som Kapital-
medel och i andra hand Rénta till Andelsagare.

Belopp som konverterats av Emittenten i enlighet med punkt 8.2.2 ska anses utgéra amortering pa

Vinstandelslanen i den utstrackning som det kompenserar Realiserade Kapitalforluster eller Orea-
liserade Kapitalfdrluster, och annars Ranta.
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9 Aterinvesteringar

9.1

9.2

9.3

9.4

Den del av Tillgangliga Nettointakter som inte utbetalas till Andelsagarna eller allokerats som Allo-
kerade Vinstmedel far, i enlighet med Styrelsens beslut, helt eller delvis anvéandas for att aterigen
gora Investeringar (“Aterinvesteringsmedel”). | den utstrackning som anges i punkterna 9.2 — 9.4
kommer Aterinvesteringsmedel aterigen att betraktas som Investerat Kapital (utan dubbelrakning)
fran och med det tidigare av (i) det datum som Aterinvesteringsmedlen anvénds for att gora en
Investering, eller (i) det datum som infaller sex (6) manader efter den dag da relevant del av de
Tillgéngliga Nettointakterna mottogs av Emittenten.

Om de Tillgangliga Nettointakterna var lika med eller dverskred Investerat Kapital for aktuell Inve-
stering, ska ett belopp som motsvarar Aterinvesteringsmedlen anses vara Investerat Kapital.

Om de Tillgangliga Nettointakterna var mindre &n Investerat Kapital for aktuell Investering ska ett
belopp som motsvarar det ursprungligen Investerade Kapitalet fér den gjorda Investeringen, minus
eventuella amorteringar som gjorts med Kapitalmedel som harror fran aktuell Investering, anses
vara Investerat Kapital.

Om Emittenten har fatt Tillgangliga Nettointékter fran en Avyttring som rér en partiell avyttring av
en Investering, ska punkterna 9.1 — 9.3 tillampas mutatis mutandis avseende den del av Investe-
ringen som avyttrats, och resterande del av Investeringen forbli opaverkad.

10 Aterbetalning

10.1.1

10.1.2

10.2.1

10.2.2

10.1 Amorteringar

Kapitalmedel ska, om de inte anvinds sasom Aterinvesteringsmedel, anvandas for amorteringar
pa Vinstandelslanen.

Om alla Investeringar har blivit foremal for Avyttring och det Totala Nominella Beloppet har aterbe-
talats med Kapitalmedel, och alla évriga Tillgangliga Nettointakter och Atervinningsbelopp har for-
delats i enlighet med punkt 8 (Férdelning av intékter), ska Vinstandelslanen anses vara fullt ater-
betalda och Emittenten ska da inte ha nagra ytterligare forpliktelser eller skyldigheter gentemot
Andelsagarna.

10.2  Aterbetalning vid Forfallodagen

Emittenten ska under sex (6) manader innan Férfallodagen avyttra alla i Portféljen kvarstaende
Investeringar pa ett kommersiellt rimligt sétt, I6sa alla sina externa skulder och ansvarsataganden
(inklusive all Finansiell Skuld) och satta samtliga medel som erhallits pa omedelbart tillgangliga
bankkonton.

Emittenten ska aterbetala samtliga Utestaende Vinstandelslan pa Forfallodagen med ett belopp
som motsvarar, per Vinstandelslan, det Justerade Nominella Beloppet. Om Tillgangliga Nettointak-
ter eller Atervinningsbelopp dverstiger aterbetalningsbeloppet enligt det foregaende ska sadana
dverstigande medel fordelas i enlighet med punkt 8
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(Férdelning av intékter). Om Férfallodagen inte &r en Bankdag ska aterbetalningen ske pa narmast foljande

Bankdag.

10.2.3

10.2.4

Tillgangar som inte &r majliga att avyttra pa ett kommersiellt rimligt satt och som darfor kvarstar i
Emittentens dgo pa Forfallodagen ska fordelas pro rata och skiftas ut in natura.

Efter att betalning har skett i enlighet med denna punkt 10 ska Vinstandelslanen anses vara fullt
aterbetalda och Emittenten ska inte ha nagra ytterligare skyldigheter mot Andelsagarna.

11 Konvertering

1.1

11.2

11.3

Om (i) Tillgangliga Nettointakter fran avyttringen av alla aterstaende Investeringar och eventuellt
Atervinningsbelopp pa Férfallodagen ar ofillrackliga for att aterbetala det Totala Nominella Belop-
pet, eller (i) Styrelsen ar skyldig att uppratta en kontrollbalansrékning i enlighet med bestdmmel-
serna i aktiebolagslagen (2005:551) om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist, har Emittenten,
for att férhindra en likvidation av Emittenten, ratt att besluta att en del av det Totala Nominella Be-
loppet ska anvandas i syfte att tacka Emittentens forluster genom nedskrivning av det Justerade
Nominella Beloppet och konvertering av sadana belopp (“Konverteringsbeloppet’) il villkorade
kapitaltillskott.

Efter konvertering enligt punkt 11.1 ovan kommer Andelsagares rattigheter i férhallande till Konver-
teringsbeloppet att omvandlas till att avse sadana rattigheter som tillkommer en person som till-
handahaller kapitaltillskott. Féljande villkor ska galla i forhallande till sadan konvertering:

(a)  ingen Preferensranta eller annan ranta kommer att ackumuleras pa Konverteringsbeloppet,
om inte sadant Konverteringsbelopp aterkonverteras enligt punkt 11.3 (i vilket fall Prefe-
rensrantan ska anses ha beldpt pa den aterkonverterade delen som om nagon konvertering
aldrig hade agt rum); och

(b)  Konverteringsbeloppet ska férdelas mellan Andelsagare i enlighet med deras Kvotandelar.

Om och nar en kapitalbrist enligt punkt 11.1 upphort att galla, innan Emittenten har likviderats, ska
kapitaltillskotten konverteras tillbaka till Vinstandelslan. Emittenten ska inte gora nagra utdelningar
eller andra betalningar till sina aktiedgare innan kapitaltiliskotten har konverterats tillbaka till Vinst-
andelslan.

12 Information till Andelsagare

12.1.1

12.1Information fran Emittenten

Emittenten kommer géra féljande information tiliganglig for Andelségare genom pressmeddelan-
den och publicering pa Emittentens hemsida:

(a)  sa snart de blir tillgéngliga, men senast inom fyra (4) manader efter utgangen av varje ra-
kenskapsar, sin reviderade (konsoliderade) arsredovisning avseende det aktuella raken-
skapsaret, inklusive Portf6ljvardet vid rakenskapsarets slut och Kostnaderna for det raken-
skapsaret;
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(b)  sasnart de blir tillgangliga, men senast inom tva (2) manader efter utgangen av varje halvt
rakenskapsar, sitt oreviderade (konsoliderade) halvarsbokslut eller sin bokslutskommuniké
for den aktuella perioden, inklusive Portfoljvardet vid utgangen for den aktuella perioden
samt Kostnaderna for sadan period; och

(c)  annan information som kravs enligt lag (2007:582) om vardepappersmarknaden och enligt
reglerna for den Reglerade Marknad pa vilken Vinstandelslanen &r upptagna till handel.

12.1.2 Emittenten ska alltid efterfolja de upplysnings- och offentliggérandekrav som foreskrivs i den
svenska vardepapperslagstiftningen (sasom tillamplig fran tid till annan), vilka bland annat féljer av
lag (2007:582) om vardepappersmarknaden, EU:s forordning om marknadsmissbruk, god sed pa
den svenska aktiemarknaden och relevanta uttalanden fran Aktiemarknadsnamnden saval som de
regler som galler for den marknadsplats pa vilken Vinstandelslanen ar upptagna for handel.

12.1.3 Emittenten ska meddela Andelségarna omedelbart efter att ha fatt kdnnedom om en héndelse eller
omstandighet som utgdr en Default-handelse, och ska efter att Andelsédgarna mottagit sddant med-
delande skriftligen forse Andelségarna med ytterligare information som Andelségarna rimligen kan
begéra. Ett meddelande om en Agarférandring far Iamnas innan en Agarforandring har skett, varvid
meddelandet i sadant fall ska vara villkorat av att en Agarforandring sker, om det finns ett slutligt
avtal som innebér att en Agarforandring kommer att ske.

12.1.4 Emittenten ska sammankalla till ett arligt informationsméte i syfte att informera Andelsagarna om
Emittentens verksamhet under det gangna rakenskapsaret. Ett sadant informationsmote ska hallas
pa eller omkring dagen for Emittentens arsstdmma dar Emittentens reviderade (konsoliderade)
arsredovisning for det avslutade rakenskapsaret antas.

12.2Publicering av Villkoren

Den senaste versionen av dessa Villkor (inklusive dokument som innebar en férandring av dessa Villkor) ska
finnas tillgangliga pa Emittentens hemsida.

13 Allméanna dtaganden

13.1 Regelefterlevnad
Emittenten ska (i) i allt vasentligt folja alla lagar och regler som &r tillampliga fran tid till annan, daribland regler som
galler pa sadan marknadsplats dar Vinstandelslanen, fran tid till annan, ar upptagna till handel, och (i) erhalla,
bibehalla och, i allt vasentligt, folja villkoren for alla godkannanden, licenser eller andra tillstand som kravs for
bedrivandet av Emittentens verksamhet.

13.2Notering

Emittenten ska vidta samtliga kommersiellt férsvarbara atgarder som kan kravas for att sakerstalla att Vinstan-
delslanen tas upp till handel pa den Reglerade Marknaden NDX sa snart som mojligt efter den Forsta Emissions-
dagen, och forblir foremal for sddan handel,
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eller om sadant handelsupptagande inte &r mgjligt att genomféra eller bibehalla, att motsvarande upptag till han-
del sker pa en annan marknadsplats.

13.3 Transaktioner med Narstdende

Emittenten ska bedriva alla affarer med sina direkta eller indirekta aktieagare och/eller Narstaende till sadana
direkta eller indirekta aktieagare pa armlangds avstand.

13.4 Transaktioner med intressenter

Emittenten ska inte engagera sig i, och ska tillse att inte nagon av dess fondférvaltare, anstéllda, styrelseleda-
moter eller huvudagare i Emittenten eller nagon Narstaende till Emittenten engagerar sig i, nagon verksamhet
eller aktivitet som skulle medféra en intressekonflikt mellan deras och Andelsagarnas intressen géllande Vinstan-
delslanen, dock med undantag for:

(a)  engagemang i nagot annat Zenith-bolag eller i Varenne AB eller nagot av deras respektive
direkta eller indirekta dotterbolag;

(b)  engagemang som godkénts pa ett Andelsagarméte; och

(c) investeringar eller avyttringar i nagot befintligt eller tilltdnkt Portféljbolag pa vasentligen
samma villkor som for Emittenten och i direkt samband med Emittentens motsvarande
transaktion, som inte dverstiger fem (5) procent av Investerat Kapital i Investeringen, och
forutsatt att det inte, enligt Styrelsens rimliga uppfattning, annat an i obetydlig man, innebar
risk att en sadan investering negativt paverkar:

(i)  dehuvudsakliga villkoren (bland annat gallande pris och volym), tidpunkten fr, eller
genomférbarheten av, befintliga, tilltdnkta eller potentiella Investeringar eller Avytt-
ringar;

(ii)  likviditeten, priset eller vardet av Vinstandelslanen eller Emittentes rykte;

(iii)  kongruensen mellan Emittentens, Andelsdgarnas och den relevanta personens
(som genomfor sadan investering eller avyttring) intressen; eller

(iv) for det fall Investeringen eller Avyttringen gérs direkt eller indirekt av en individ, An-
delségarnas uppfattning av sadan individs férmaga att bibehalla hogsta méjliga niva
av kompetens, aktsamhet och omddme i utférandet av hans/hennes syssloman-
nauppdrag eller andra yrkesuppgifter (direkt eller indirekt) gentemot Emittenten,

och forutsatt att sddana investeringar eller avyttringar offentliggérs for Andelségare utan
oskaligt dréjsmal genom publicering pa Emittentens hemsida eller genom e-mail till varje
Andelsagare.

13.5 Fusioner
Emittenten far inte inga i nagon sammanslagning, fusion, konsolidering eller delning savida inte

mellan Emittenten och ett Koncernforetag, och da forutsatt att Emittenten ar det évertagande bo-
laget.
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13.6 Forandring av verksamheten

Emittenten ska tillse att detinte sker nagra vasentliga forandringar avseende den generella beskaffenheten av dess
verksamhet eller dess huvudsakliga inrikining som den bedrivs per dagen for dessa Villkor eller som angetts i
prospektet for de Initiala Vinstandelslanen.

13.7

Pari passu ranking

Emittenten ska alltid sékerstélla att dess forpliktelser enligt dessa Villkor ar i formansréttligt hanse-
ende jamstallda (pari passu) med Emittentens 6vriga icke sakerstéllda och efterstallda forpliktelser,
sa lange inte annat foljer av gallande rétt.

13.8 Finansiell Skuld
Emittenten ska tillse att dess sammanlagda Finansiella Skuld aldrig 6verstiger sjuttiofem

(75) procent av Portfdliens berdknade nettotillgangsvéarde enligt det vid var tid gallande senaste
utlatandet fran AIF-forvaltaren.

14 Acceleration

14.1

14.2

14.3

Vid en Default-handelse, och sa lange som en sadan handelse ar pagaende, har Andelsagare som
representerar mer an femtio (50) procent av Utestaende Vinstandelslan ratt att genom meddelande
till Emittenten férklara samtliga Utestaende Vinstandelslan omedelbart forfallna till betalning. Emit-
tenten ska i sadant fall omedelbart underratta alla Andelsagare om den begarda accelerationen och
upplosa Portfdljen i enlighet med punkt 15 (Férdelning efter acceleration).

Vinstandelslanen kan inte accelereras i enlighet med punkt 14.1 med hénvisning till en Default-
handelse som inte langre ar pagaende eller om det pa ett Andelsdgarmate eller genom ett Skriftligt
Forfarande har beslutats att avsta fran att géra den relevanta Default- handelsen géllande (tempo-
rart eller permanent).

Om rétten att accelerera Vinstandelslanen har sin grund i ett beslut fran en domstol, skilienamnd
eller myndighet behdver inte beslutet ha blivit verkstallbart eller vunnit laga kraft for att det ska anses
foreligga grund for acceleration.

15 Fordelning efter acceleration

15.1

15.2

Om Vinstandelslanen forklaras omedelbart forfallna till betalning i enlighet med punkt 14 (Accele-
ration) ska Portfoljen avvecklas under en period om upp till sex (6) manader och alla betalningar
av Emittenten ska ske i enlighet med punkt 10.2 (tilldmpad mutatis mutandis).

For det fall Emittenten ska géra nagon betalning enligt denna punkt 15 ska Emittenten underratta
Andelsagare om sadan betalning senast femton (15) Bankdagar innan betalningen genomfors.
Sadan underrattelse ska specificera Avstdmningsdag, betalningsdatum samt beloppet som ska
betalas.
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16 Beslut av Andelsagare

16.1

16.2

Beslut av Andelsagare i fragor som ror Villkoren ska fattas vid ett Andelsdgarméte eller genom ett
Skriftligt Forfarande.

En begéran fran Emittenten eller en (eller flera) Andelségare som representerar minst tio

(10) procent av Utestaende Vinstandelslan (ett sddant krav kan endast giltigt framstéllas av en person som &r en
Andelsagare pa den Bankdag som direkt féljer den dagen som kravet mottagits av Emittenten och ska, utifall
kravet framstallts av flera Andelsagare, framstéllas av dem gemensamt) om ett beslut av Andelsagarna om ett
arende som rér Villkoren ska behandlas pa ett Andelsagarméte eller genom ett Skriftligt Forfarande, enligt vad
som foreslas av den eller de personer som avger begaran. Personen eller personerna som begar beslutet far
foresla i vilken form beslutet ska tas, men om det enligt Emittenten &r Iampligare att ett rende behandlas vid ett
Andelsagarméte an genom ett Skriftligt Forfarande, ska det hanteras genom ett Andelsédgarméte. En begéran
fran Andelségare ska vara stallt ill Emittenten.

16.3

16.4

Emittenten far avsta fran att kalla till ett Andelsagarmote eller fran att pakalla ett Skriftligt Férfarande
om (i) det foreslagna beslutet maste godkénnas av en person utdver Andelségarna och en sadan
person har informerat Emittenten om att ett godk&nnande inte kommer ges, eller (ii) det foreslagna
beslutet inte ar tillatet eller dverensstdmmer med gallande lagar.

Endast en person forsedd med fullmakt i enlighet med punkt 5 (Rétt att agera for Andelségare)
av en person som ar registrerad som en Andelsagare:

(a) pa Avstamningsdagen fore datumet for ~ Andelsdgarmétet, avseende ett
Andelsagarmote, eller

(b)  paBankdagen specificerad i meddelandet som I&mnas i enlighet med punkt 18.1, avseende
ett Skriftligt Forfarande,

far utdva rostratt som en Andelsagare vid ett sadant Andelsdgarméte eller Skriftligt Forfarande.

16.5

Beslut i foljande arenden kraver samtycke fran Andelsagare som representerar minst sextiosju (67)
procent av Utestaende Vinstandelslan for vilka Andelségare rostar for pa ett Andelsagarmate eller
for vilka Andelsagare svarari ett Skriftligt Forfarande i enlighet med de instruktioner som ar medde-
lade enligt punkt 18.1:

(a)  upptagande av Finansiell Skuld annat &n i enlighet med punkt 13.8;

(b)  transaktioner eller avtal mellan Emittenten och en Narstaende som inte dvervagts inom ra-
men for Villkoren eller redovisats for i prospektet for de Initiala Vinstandelslanen, eller mel-
lanhavanden dar Emittenten och en Narstaende har motstridiga intressen; och

(¢)  enforlangning eller andring av [dptiden eller metoden for avyttring av Portféljen enligt punk-
terna 10.2.1 eller 15.1 och/eller en andring av villkoren for férdelning av tillgangar som inte
ar mojliga att avyttra pa ett kommersiellt rimligt sétt i enlighet med 10.2.3.
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16.6

16.7

Beslut i f6ljande arenden kraver samtycke fran Andelségare representerande atminstone nittio (90)
procent av alla Utestdende Vinstandelslan som rostar pa ett Andelsagarmote eller for vilka An-
delségare svarar i ett Skriftligt Forfarande i enlighet med de instruktioner som ar meddelade enligt
punkt 18.1:

(a)  andringar avseende den generella beskaffenheten av Emittentens verksamhet;
(b)  emission av Vinstandelslan annat an i enlighet med Villkoren;

(c)  andringar av villkoren som behandlar férdelning, berékning eller betalning i férhallande till
Vinstandelslanen eller Allokerade Vinstmedel:

(d)  &ndringar av villkoren som anges i denna punkt 16 och behandlar de majoritetskrav som
kravs for olika beslut; och

(e) enforlangning av Vinstandelslanens 16ptid (annat &n en forlangning av Vinstandelslanens
|6ptid i enlighet med en forldngning av avyttringsperioden for Portféljen i enlighet med ett
beslut fattat enligt punkt 16.5(c)).

Beslut i arende som inte omfattas av punkt 16.5 eller punkt 16.6 kraver samtycke av Andelsagare
som representerar mer &n femtio (50) procent av Utestaende Vinstandelslan fér vilka Andelsagare
rostar pa ett Andelsagarméte eller for vilka Andelsagare svarar i ett Skriftligt Forfarande i enlighet
med de instruktioner som ar meddelade enligt punkt

18.1. Detta inkluderar, men &r inte begransat till, andringar av eller avstaende i forhallande till Villkoren som inte
kraver en hdgre majoritet (om inte andringen ér tillaten i enlighet med punkt 19.1(a) or (b)), samt acceleration av
Vinstandelslanen.

16.8

16.9

Beslutsforhet pa ett Andelsédgarméte eller vid ett Skriftligt Forfarande som ska besluta om ett
arende enligt punkt 16.5 eller punkt 16.6 foreligger endast om Andelsigare som representerar
minst femtio (50) procent av Utestaende Vinstandelslan, och for alla andra fragor om Andelségare
som representerar minst tjugo (20) procent av Utestaende Vinstandelslan, i forhallande till:

(a)  ett Andelsagarméte, personligen deltar eller deltar via telefonlank (eller narvarar genom en
behdrig foretradare); eller

(b) ett Skriftligt Férfarande, besvarar forfragan.

Om beslutsforhet inte foreligger pa ett Andelsagarmote eller vid ett Skriftligt Forfarande ska Emit-
tenten sammankalla ett andra Andelségarméte (i enlighet med punkt 17.1) eller initiera ett andra
Skriftligt Forfarande (i enlighet med punkt 18.1), sasom tillampligt, savida inte det relevanta forsla-
get har dragits tillbaka av den person eller de personer som initierat processen for Andelségarnas
samtycke. Beslutsforhetskravet som anges i punkt

16.8 ska inte galla pa ett sadant andra Andelsagarméte eller for ett sadant andra Skriftligt Forfarande.

16.10

16.11

Beslut som tillskapar nya eller utvidgar Emittentens forpliktelser och/eller begransar, minskar eller
upphaver Emittentens rattigheter eller formaner enligt Villkoren ska godkénnas av Emittenten fér
att vara giltigt.

En Andelsagare som innehar mer &n ett Vinstandelslan behdver inte anvéanda alla sina roster eller

avge alla sina roster som denne ar berattigad till p4 samma satt och far enligt sitt eget fria val
anvanda eller avge endast nagra av sina roster.
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16.12

16.13

16.14

Emittenten far inte, direkt eller indirekt, betala eller medverka till betalning av erséttning till nagon
Andelségare i utbyte mot samtycke enligt dessa Villkor, om inte sadan ersattning erbjuds samtliga
Andelsagare som ger samtycke vid ett aktuellt Andelsdgarméte eller genom Skriftligt Forfarande,
inom den period som har bestamts f6r utgivande av ersattning eller tidsperioden for svar enligt ett
Skriftligt Férfarande, sasom tillampligt.

Beslut som har fattats vid ett i behdrig ordning sammankallat och genomfért Andelségarmate eller
genom ett Skriftligt Férfarande &r bindande for samtliga Andels@gare oavsettom de har varit narva-
rande eller representerade vid Andelsagarmétet eller svarat vid det Skriftliga Forfarandet. Andelsa-
gare som inte har antagit eller rostat for ett beslut ska inte kunna hallas ansvarig for den skada
som detta kan komma att &samka andra Andelsagare.

Information om de beslut som fattats vid ett Andelsagarméte eller genom ett Skriftligt Forfarande
ska utan dréjsmal meddelas Andelsagarna och publiceras pa Emittentens hemsida. Underlatenhet
att gora detta paverkar dock inte ett besluts eller rostresultats giltighet. Pa begaran av en Andelsa-
gare ska Emittenten skicka protokollet for det relevanta Andelsdgarmotet eller Skriftliga Forfaran-
det till Andelsagaren.

17 Andelsdgarmote

171

17.2

Emittenten ska sammankalla ett Andelsédgarméte genom att skicka en kallelse till varje Andelsa-
gare. Om Andelsagare har begért att ett Andelsédgarmdte ska sammankallas ska en kallelse skickas
inom tio (10) Bankdagar efter det att begaran mottagits fran Andelsagare (eller vid sadant senare
datum som kan vara nddvandigt av tekniska eller administrativa skél).

En kallelse enligt punkt 17.1 ska innehalla (i) tidpunkt for métet, (ii) plats for motet, (iii) dagordning
for métet (inklusive varje &rende som Andels@garna ska fatta beslut om), och

(iv) fullmaktsformular. Beslut far endast fattas i &renden som upptagits i kallelsen till Andelsagarmétet. Om an-
malan i fortid kravs fran Andelsagare for att denne ska ha ratt att delta i Andelsdgarmétet ska detta framga av

kallelsen.

17.3

Andelsagarmoétet ska hallas tidigast tio (10) och senast trettio (30) Bankdagar efter att kallelsen
skickats.

18 Skriftligt Forfarande

18.1

18.2

Emittenten ska pakalla ett Skriftligt Forfarande genom att skicka ett meddelande till varje sadan per-
son som pa Avstamningsdagen (vilken infaller dagen fore meddelandet skickas) ar registrerad som
Andelséagare. Om Andelsagare har begart att ett Skriftligt Forfarande ska sammankallas ska Emit-
tenten skicka ett meddelande inom tio (10) Bankdagar efter det att begaran mottagits fran Andelsa-
gare (eller vid sadant senare datum som kan vara nédvandigt av tekniska eller administrativa skal).

Ett meddelande enlig punkt 18.1 ska innehalla (i) varje arende som Andelsagare ska fatta beslut
om, (i) beskrivning av grunderna till varje beslutsarende, (iii) uppgift om vilken Bankdag en person
maste vara registrerad som Andelségare for att aga ratt att rosta, (iv) anvisningar om var svars-
formular tillhandahalls (i vilket formuldr det maste finnas en
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médjlighet att rosta ja eller nej till varje beslutsarende) samt var fullmaktsformular tillhandahalls, och (v) den an-
givna svarsfrist inom vilken Andelsagaren maste besvara beslutsérendet (sadan svarsfrist ska I6pa under minst
femton (15) Bankdagar fran det att meddelandet skickats i enlighet med punkt 18.1). Fér det fall rostningen ska
ske elektroniskt ska instruktionerna for sadan rostning vara angivna i meddelandet.

18.3

Nar Andelsagare inom ramen for ett Skriftligt Forfarande har avlagt réster for Utestaende Vinstan-
delslan som totalt representerar de majoritetskrav som uppstallts i punkterna 16.5 — 16.7 ska rele-
vant beslut anses ha fattats i enlighet med punkterna 16.5 - 16.7, sasom tillampligt, &ven om den
utsatta svarsfristen i det Skriftliga Forfarandet annu inte har 16pt ut.

19 Andringar

19.1

19.2

19.3

Andelsagarnas samtycke kravs inte for att godkanna en &ndring av Villkoren om och i den man
(enligt Emittentens rimliga uppfattning):

(a)  sadan andring uteslutande syftar till att ratta klara och uppenbara fel; eller

(b)  sadan andring kravs till foljd av tillamplig lag, domstolsavgdrande eller beslut av relevant
myndighet,

i vilket fall Emittenten snarast ska meddela Andelsédgarna om sadan andring och ange fran vilket
datum andringen far effekt. Emittenten ska vidare tillse att andringar av Villkoren offentliggors pa
sadant satt som anges i punkt 12.2 och vederbérligen registreras hos Vardepapperscentral och
varje annan relevant organisation eller myndighet.

Andelséagarnas samtycke kravs inte for att godkénna den sérskilda utformningen av en andring av
Villkoren. Det ar tillréckligt om innebérden av andringen godkanns genom samtycket.

Andringar av Villkoren ska fa effekt pa dagen vilken, fran fall till fall, bestdms av Andelségarméte
eller genom det Skriftliga Forfarandet, annat &n i samband med en sadan &ndring som avses i punkt
19.1.

20 Utseende och utbyte av Emissionsinstitut

20.1

20.2

Emittenten utser Emissionsinstitutet for att hantera vissa angivna uppgifter enligt dessa Villkor och
i enlighet med lagar, foreskrifter och forordningar tillampliga pa och/eller utfardade av vérdepap-
perscentralen och med avseende pa Vinstandelslanen.

Emissionsinstitutet far frantrada sitt uppdrag eller avsattas av Emittenten, forutsatt att Emittenten
har godkant att en affarsbank eller ett vardepappersinstitut godként av Vardepapperscentralen till-
trader som nytt Emissionsinstitut samtidigt som det féregaende Emissionsinstitutet frantrader eller
avsatts. Om Emissionsinstitutet ar Insolvent, skall Emittenten genast utse ett nytt Emissionsinstitut
som skall ersatta det foregaende Emissionsinstitutet som emissionsinstitut i enlighet med dessa
Villkor.
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21 Preskription

21.1

21.2

22
221

222

22.3

23
231

23.2

233

Ratten till betalning med hanvisning till Vinstandelslanen preskriberas tio (10) ar fran Forfallodagen.
Emittenten har rétt till medel som avsatts for betalning till Andelsagare nér eventuell ratt till betal-
ning har preskriberats.

Om preskriptionsavbrott sker i enlighet med preskriptionslagens (1981:130) bestdmmelser 16per
en ny preskriptionstid om tio (10) ar raknat fran dagen for preskriptionsavbrottet, vilken dag be-
stdms enligt preskriptionslagens bestdmmelser.

Meddelanden

Meddelanden eller annan kommunikation som skall I&mnas enligt eller i samband med Villkoren:

(a)  omtill Emittenten, ska stéllas till adressen registrerad hos Bolagsverket pa Bankdagen fore
avsandandet; och

(b) omtill Andelségare, ska stéllas till deras adresser vilka &r registrerade hos Vardepappers-
centralen pa Avstdmningsdagen fore avsandandet, och/eller genom e-post till adress som
angivits av Andelsé&gare till Emittenten. Ett meddelande till Andels&garna ska &ven publice-
ras pa Emittentens hemsida.

Meddelanden eller annan kommunikation fran en person till en annan enligt eller i samband med
Villkoren ska skickas genom bud, personligt éverlamnande eller brev och ska anses ha kommit
mottagaren tillhanda, vid bud eller personligt dverlamnande, nar det har Idmnats pa adressen angi-
ven i punkt 22.1, eller, vid brev, tre (3) Bankdagar efter att det skickats i ett frankerat kuvert adres-
serat till adressen angiven i punkt 22.1. Om meddelande enligt punkt 22.1(b) sénts genom e-post
ska det anses ha kommit mottagaren tillhanda nér det mottagits i [aslig form eller, om mottagaren
avger ett franvaromeddelande, det datum da mottagaren enligt franvaromeddelandet kommer ha
tillgang il sin e-post.

Underlatenhet att skicka ett meddelande eller annan kommunikation till en Andelsagare eller fel-
aktighet déari ska inte paverka dess verkan i forhallande till Gvriga Andelségare.

Force Majeure och ansvarsbegransning

Emittenten ska inte hallas ansvarig for skada som uppstar pa grund av lagbud, myndighetsatgard,
krigshandelse, strejk, lockout, bojkott, blockad eller annan liknande omstandighet (‘Force Ma-
jeure”). Forbehallet i fraga om strejk, lockout, bojkott och blockad géller &ven eller Emittenten sjélv
vidtar sadana atgéarder, eller &r foremal for sadana atgarder.

For det fall Force Majeure uppstar och Emittenten forhindras fran att vidta atgard som kravs enligt
dessa Villkor, far sadan atgard uppskjutas tills hindret har upphért.

Moderbolaget, nagot Koncernforetag eller nagon av deras respektive styrelser (eller nagon ledamot
darav) kan inte hallas ansvariga for nagon Andelségares eventuella skada som uppkommit till fdljd
av Moderbolagets, nagot Koncernféretags eller nagon av deras respektive styrelsers (eller nagon
ledamot dérav) agerande eller brist pa agerande, savida
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inte sadant agerande eller brist pa agerande utgjort bedrageri eller skada som uppsatligen eller av grov oaktsam-
het asamkats Andelsagare av sadan person, eller brott mot dessa Villkor.

234

235

Varken Emittenten eller dess styrelses (eller nagon ledamot darav) kan hallas ansvarig for nagon
Andelsagares eventuella skada som uppkommit till foljd av kommersiella beslut eller andra beslut
som fattas i samband med bedrivandet av Emittentens verksamhet, agerande eller brist pa age-
rande, savida inte sadana beslut, sadant agerande eller brist pa agerande utgjort bedrégeri eller
skada som uppsatligen eller av grov oaktsamhet asamkats Andelsagare av Emittenten eller Sty-
relsen, eller brott mot dessa Villkor.

Bestdmmelserna i denna punkt 23 tillampas i den man inte annat foljer av LKF.

24 Tillamplig lag och jurisdiktion

241

242

Dessa Villkor, och andra forpliktelser till f6ljd av eller i samband hérmed, ska tillampas och tolkas i
enlighet med svensk lag.

Alla tvister som uppstar i anledning av eller i anslutning till dessa Villkor ska slutligt avgéras genom
skiliedom enligt Skiliedomsregler fér Stockholms Handelskammares Skiljedomsinstitut. Skilje-
namnden ska besta av tre (3) skilieman. Skiljeforfarandets sate ska vara Stockholm. Skiljeforfaran-
det ska hallas pa svenska, savida inte nagon part till skilieforfarandet begér att spraket ska vara
engelska, i vilket fall skiljeforfarandet ska hallas pa engelska.

25



	1 Sammanfattning
	1.1 Inledning och varningar
	1.2 Nyckelinformation om emittenten
	1.3 Nyckelinformation om värdepapperen
	1.4 Nyckelinformation om Erbjudandet av värdepapper till allmänheten och upptagande till handel på en reglerad marknad

	2 Riskfaktorer
	2.1 Risker relaterade till Zenith Venture Capital I
	2.1.1 Likviditetsrisk
	2.1.2 Finansieringsrisk och finansiell hävstång
	2.1.3 Samarbetsrisker
	2.1.4 Kompetensrisker
	Rekrytering för att ersätta personal vars anställning avslutats
	Bolagets förvaltning sköts enligt Förvaltningsavtalet av AIF-Förvaltaren. AIF-Förvaltaren är ett tillståndspliktigt bolag som har tillgång till erfarenhet att hantera sådana uppdrag. Därutöver är det av vikt att AIF-Förvaltaren har den kompetens som k...
	Existerande personals kunskap och kompetens
	AIF-Förvaltaren har utsetts till extern förvaltare enligt Förvaltningsavtalet. Vidare har AIF-förvaltaren delegerat förvaltningen av onoterade instrument till ZNG. Uppdragsavtalet ger därmed ZNG behörighet att ta Investeringsbeslut, rörande onoterade ...

	2.1.5 Förvaltningsavtal och tillstånd

	2.2 Risker relaterade till Vinstandelsbevisen
	2.2.1 Kredit- och motpartsrisk
	2.2.2 Slutlig återbetalning av Vinstandelslånen
	2.2.3 Likviditetsrisken på sekundärmarknaden och likviditet för Vinstandelsbevisen
	2.2.4 Risk avseende värdering av onoterade tillgångar
	2.2.5 Vinstandelsbevisens beskaffenhet
	2.2.6 Efterställda Vinstandelslån
	2.2.7 Förtida återbetalning av Vinstandelslånen
	2.2.8 Ytterligare emission av Efterföljande Vinstandelsbevis
	2.2.9 Teckningsåtagandet är inte säkerställt

	2.3 Risker relaterade till Minna Technologies AB
	2.3.1 Konjunkturens påverkan på efterfrågan
	2.3.2 Marknaden för digitala tjänster
	2.3.3 Teknisk utveckling
	2.3.4 Nyckelpersoner
	2.3.5 IT- och informationssäkerhetsrisker
	2.3.6 Tvister och skadeståndskrav
	2.3.7 Skatt
	2.3.8 Lagar och förordningar
	2.3.9 GDPR
	2.3.10 Finansieringsrisk
	2.3.11 Likviditetsrisk
	2.3.12 Kundkreditrisker


	3 Verksamhetsbeskrivning och marknadsÖversikt
	3.1 Marknadsöversikt
	3.2 Generellt om verksamheten
	3.3 Finansieringsstruktur
	3.4 Förvaltning och kostnader

	4 Beskrivning av Zenith Venture Capital I
	4.1 Allmänt om koncernen
	4.2 Affärsidé
	4.3 Strategi för verksamhet och Investeringar
	4.4 Mål
	4.5 Investeringsprocessen
	4.5.1 Bolagets Portfölj
	4.5.2 Analys av Bolagets Portfölj


	5 Beskrivning av Minna Technologies AB
	5.1 Generellt om verksamheten
	5.2 Finansieringsstruktur
	5.3 Geografiska marknader
	5.4 Strategi och mål
	5.5 Viktiga händelser i Minnas Verksamhet
	5.6 Anställda

	6 Finansiell information i sammandrag
	6.1 Översikt över rörelse och finansiell situation
	6.2 Urval av finansiell information
	6.3 Historisk finansiell information
	6.4 Kommentar till den finansiella utvecklingen
	6.5 Dokument som införlivas genom hänvisning
	6.6 Betydande förändringar av emittentens finansiella ställning efter offentliggörande av årsredovisningen för räkenskapsåret 2023

	7 Viss finansiell information avseende Minna Technologies AB
	7.1 Urval av finansiell information
	7.1.1 Minna koncernen
	7.1.2 Minna moderbolaget
	7.1.3 Minnas revisionsberättelser för räkenskapsåren 2020, 2021 och 2022


	8 Styrelse, ledande befattningshavare och revisor
	8.1 Styrelse och ledande befattningshavare
	8.1.1 Intressekonflikter
	Styrelsemedlemmars andra uppdrag och innehav

	8.1.2 Ersättning till styrelse och ledande befattningshavare

	8.2 Revisor

	9 Styrelse, ledande befattningshavare och revisor för Minna Technologies AB
	9.1 Styrelse
	9.2 Ledning
	9.3 Revisor

	10 Bolagsordning för Zenith Venture Capital I AB
	11 bolagsordning för Minna Technologies AB
	12 Legala frågor och kompletterande information
	12.1 Legal struktur
	12.2 Aktieägaravtal
	12.3 Väsentliga avtal
	12.3.1 Förvaltningsavtal med AIF-Förvaltaren
	12.3.1.1 Uppdragsavtal till ZNG
	ZNG får, enligt Uppdragsavtalet och på begäran av AIF-Förvaltaren, föra förhandlingar med säljarna till Investeringsobjekt samt köparna till existerande Portföljbolag samt, därutöver, administrera eventuella köp- och säljprocesser av Investeringsobjek...
	ZNG bildades 2021 och verksamheten består utöver detta uppdrag av att förvalta den registrerade AIF-fonden Zenith Venture Capital Fund II AB. ZNG ingick det Uppdragsavtalet med FCG i december 2023. ZNG ägs av Erik Lindblad och Caroline Cronstedt som o...
	12.3.1.2 Avtal med förvaringsinstitut


	12.4 Värdering
	12.5 Försäkring
	12.6 Tvister
	12.7 Kostnader för emissionen
	12.8 Handlingar som hålls tillgängliga för inspektion

	13 legal information avseende Minna Technologies AB
	13.1 Legal struktur
	13.2 Aktiekapitalets utveckling
	13.3 Aktieägare

	14 Inbjudan till teckning av vinstandelslån
	15 Bakgrund och motiv
	15.1 Bakgrund
	15.2 Eget kapital och skuldsättning
	15.3 Nettoskuldsättning
	15.4 Uttalande om rörelsekapital
	15.5 Vinstandelsbevisen

	16 Villkor och anvisningar
	16.1 Erbjudandet
	16.2 Teckningspost och pris
	16.3 Villkor för emissionen
	16.4 Teckningstid
	16.5 Teckning
	16.6 Offentliggörande av teckningsresultat i Erbjudandet
	16.7 Besked om tilldelning
	16.8 Tilldelningsprinciper
	16.9 Betalning
	16.10 Registrering och redovisning av tilldelade och betalda Vinstandelsbevis
	16.11 Upptagande till handel på NGM
	16.12 Övrig information
	16.13 Rådgivare

	17 Vinstandelsbevisen i korthet
	17.1 Generellt
	17.2 Ränta och avkastning
	17.3 Utdelning på aktier
	17.4 Preskription
	17.5 Efterställda lån
	17.6 Innehållande av medel för återinvesteringar
	17.7 Den Slutliga Återbetalningen av Vinstandelslånen
	17.8 Förtida Återbetalning
	17.9 Utbetalningar av Ränta, Förtida Återbetalning och Slutlig Återbetalning
	17.10 Externa Lån
	17.11 Ersättningar och kostnader
	17.11.1 Ersättning till AIF-Förvaltaren
	17.11.2 Ersättning från FCG till ZNG

	17.12 Emission av Efterföljande Vinstandelsbevis
	17.13 Acceleration
	17.14 Avkastningstabell
	17.15 Central värdepappersförvaring
	17.16 Värdering
	17.17 Likviditetsgarant

	18 Skattefrågor i Sverige
	18.1 Fysiska personer
	18.2 Aktiebolag
	18.3 Fysiska och juridiska personer som är begränsat skattskyldiga i Sverige

	19 Intressekonflikter
	19.1 Styrelsemedlemmars andra uppdrag och innehav
	19.2 Transaktioner med närstående och intressekonflikter
	19.3 Rådgivare

	20 Definitionslista
	21 Adresser
	1 Definitioner och tolkning
	1.1 Definitioner
	1.2 Tolkning

	2 Vinstandelslånens status
	3 Användning av intäkter
	4 Vinstandelslån i kontobaserad form
	5 Rätt att agera för Andelsägare
	6 Kostnader m.m.
	7 Betalningar i förhållande till Vinstandelslånen
	8 Fördelning av intäkter
	8.1 Intäkter och ränta
	8.2 Allokerade Vinstmedel och Återvinning (clawback)

	9 Återinvesteringar
	10 Återbetalning
	10.1 Amorteringar
	10.2 Återbetalning vid Förfallodagen

	11 Konvertering
	12 Information till Andelsägare
	12.1 Information från Emittenten
	12.2 Publicering av Villkoren

	13 Allmänna åtaganden
	13.1 Regelefterlevnad
	13.2 Notering
	13.3 Transaktioner med Närstående
	13.4 Transaktioner med intressenter
	13.5 Fusioner
	13.6 Förändring av verksamheten
	13.8 Finansiell Skuld

	14 Acceleration
	15 Fördelning efter acceleration
	16 Beslut av Andelsägare
	17 Andelsägarmöte
	18 Skriftligt Förfarande
	19 Ändringar
	20 Utseende och utbyte av Emissionsinstitut
	21 Preskription
	22 Meddelanden
	23 Force Majeure och ansvarsbegränsning
	24 Tillämplig lag och jurisdiktion

