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Detta Prospekt godkédndes av Finansinspektionen den 16 oktober 2020 och géller i 12
ménader frdn och med detta datum. Skyldigheten att tillhandahélla tillagg till Prospek-
teti fall av nya omsténdigheter av betydelse, sakfel eller vdsentliga felaktigheter kom-
mer inte att vara tillampligt ndr prospektet inte ldngre ar giltigt.




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 nddvandigtvis tabellerna i Prospektet. Dessutom ar vissa procentsatser som anges i Prospektet framraknade utifran underliggande
siffror som inte &r avrundade, varfér de kan komma att avvika nagot fran procentsatser som foljer av berékningar 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 bokfdrings- 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 ratt. Ingen d 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 hanfdrligt till Bolaget eller vinstandelsbevisen i sadan jurisdiktion. Anmélan om forvérv av vinstandelsbevisen i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig. Personer som mottar ett
exemplar av Prospektet alaggs av Bolaget och Global Coordinator och Bookrunner att informera sig om, och folja, alla sadana restriktioner. Vare sig Bolaget eller nagon av Global Coordinator och Bookrunner tar nagot
juridiskt ansvar for nagra overtradelser av nagon sadan restriktion, oavsett om Gvertradelsen 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 géras i enlighet med Regulation S i Securities Act. Vinstandelsbevis far inte séljas, pantsattas eller pa annat sétt dverlatas i USA. Mangfaldigande och spridning av hela eller delar av
Prospektet i USA och rjande av dess innehall &r forbjudet. Vinstandelsbevisen i Erbjudandet har inte godkénts av vare sig federal eller delstatlig amerikansk vardepappersmyndighet eller annan amerikansk myndighet.
Inte heller har nagon sadan myndighet bekréftat riktigheten eller tillfériitligheten i Prospektet. Att pasta motsatsen &r en brottslig handling i USA.

Prospektet distribueras endast till och riktar sig endast till (i) personer som befinner sig utanfor Storbritannien eller ii) till professionella investerare som omfattas av artikel 19 (5) i Financial Services and Markets Act 2000
(Financial Promotion) ("Ordern”) eller (jii) kapitalstarka enheter (Eng. high net-worth entities) enligt artikel 49 (2) (a) ill (d) i Ordern, och andra personer till vilka det lagligen kan delges (alla sadana personer benamns
gemensamt "relevanta personer”). Prospektet riktar sig endast till relevanta personer och fér inte anvéndas eller aberopas av personer som inte ar relevanta personer. Alla investeringar eller investeringsaktiviteter som
Prospektet avser ar endast tillgénglig for relevanta personer och kommer endast riktas till relevanta personer.

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

Prospektet har uppréttats i enlighet med Europaparlamentets och Radets forordning (EU) 2017/1129, kompletterad av Kommissionens delegerade forordning (EU) 2019/980 samt Kommissionens delegerade forordning
(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 hanfor sig till historiska fakta och handelser samt sadana uttalanden och asikter som &r h: liga till
framtiden och som exempelvis innehaller uttryck som "anser”, "uppskattar”, "forvantar”, "vantar”, "antar”, "forutser”, "avser”, "kan”, "kommer”, "ska”, "bor”, "enligt uppskattning”, "ar av uppfattningen”, , "planerar”,
"potentiell’, "beréaknar”, "progno: "savitt man kanner till” eller liknande uttryck som ar agnade att identifiera ett uttalande som framatriktat. Detta géller sérskilt uttalanden och asikter i Prospektet som avser framtida

finansiella resultat, planer och f tningar pa Bolagets verksamhet och ledning, framtida tillvéxt och [6nsamhet och allmén 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 medféra att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassafldde, finansiella stallning och resultat, kan komma att avvika vasentligt fran de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, 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 lamnar inte nagra garantier savitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gors hari eller savitt avser det faktiska intraffandet av forutsedda
utvecklingar.

| ljuset av de risker, osékerheter och antaganden som framatriktade uttalanden &r forenade med, &r det méjligt att framtida héndelser som ndmns i Prospektet inte kommer att intréffa. Dessutom kan framéatriktade
uppskattningar och prognoser som refereras till i Prospektet och vilka r fran tredje mans undersokningar visa sig vara felaktiga. Faktiska resultat, prestationer eller handelser kan avvika vésentligt fran sadana
uttalanden, exempelvis ill oljd av: forandringar i allmanna ekonomiska forhallanden, i synnerhet de ekonomiska forhallandena pa de marknader déar Bolaget bedriver verksamhet, brist pa Investeringsobjekt att investera
i, att Bolaget, eller bolag i samma koncern som Bolaget, forlorar 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 handelser eller utvecklingar, med undantag for vad som foljer av
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 ar baserad pa Bolagets
analys av flera olika kéllor.

Branschpublikationer eller -rapporter anger vanligtvis att informationen i dem har erhaliits fran kallor som beddms 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 nddvéndigtvis faktiska marknadsférhallanden. Sadan information &r baserad pa marknadsundersokningar, vilka
till sin tur ar baserade pa urval och subjektiva bedomningar, 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 jamfdrelse med annan information som offentliggjorts av berdrd tredje man har inga uppyifter utelamnats pa ett sétt som skulle gora den atergivna informationen felaktig eller missvisande.
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VISSA DEFINITIONER

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

Andelsagare Termen Andelsagare har den betydelse som anges i Villkoren.

Euroclear Sweden Avser Euroclear Sweden AB.

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

kronor Avser svenska kronor.

LAIF Avser lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

NGM Avser Nordic Growth Market, Main Regulated.

Prospektet Avser detta prospekt.

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




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 Norrlandsgatan 15, Box 16431, 103 27 Stockholm, Sverige, telefonnummer: 08 555 096 00 och e-post:
info@zenithgroup.se. Bolagets LEI-kod ar 549300L1BGNO3PAMTZ56.

Behdrig myndighet och datum for godkannande

Behdrig myndighet, som godkande detta Prospekt den 16 oktober 2020, 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 Emittenten

Vem ar emittent av vardepapperen?

Hemvist, sate, juridiska form och tillamplig lagstiftning

Zenith Venture Capital | ar ett svenskt publikt aktiebolag med sate i Stockholm, Stockholms I&n med LEl-kod
549300L1BGNO3PAMTZ56. Bolaget bedriver sin verksamhet i enlighet med svensk ratt, inklusive men inte begransat till 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 16s och fast egendom, finansiella tjanster och
darmed forenlig verksamhet. Inom ramen for detta agerar Bolaget framst pa den europeiska investeringsmarknaden for onoterade
bolag, vilken bestar av ett flertal aktrer som varierar i storlek och investeringsfokus. Bolagets investeringsfokus &r 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 frémsta verksamhetsomrade som investeringar i och forvaltning av
onoterade uppstartsbolag. Investeringar i noterade bolag kan férekomma om en sadan investering vid en helhetsbedémning uppfyller
Bolagets investeringskriterier. Utdver kapital kommer Bolaget investera kompetens och kontakter i syfte att utveckla sina Portfdljbolag.

Stdrre aktiedgare och kontroll

Zenith fund holding AB, org. nr. 559103-6644, ("Zenith fund holding”) ager samtliga aktier i Bolaget. Zenith fund holding &r sedan ett
hel&gt dotterbolag till Zenith Group Holding AB, org. nr. 559103-6552 ("Zenith Group Holding"). Zenith Group Holding &gs i sin tur av
Tommy Jacobsson, UIf EkI&f, Bo EKI6f, Jesper Rahmqvist, Andreas Bladh, Lars Thorén och Schénborgs Holding AB. Tommy Jacobson
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ager 46,3 procent av aktierna och rosterna i Zenith Group Holding. Jesper Rahmqvist och Andreas Bladh ager 13,9% vardera, UIf EKIGf
ager 9,3%, Schonborgs Holding AB 7,5%, Lars Thorén samt Bo EkI6f 4,6% vardera. Tommy Jacobsson ar dartill styrelseordférande i
Bolaget.

Viktigaste ledande befattningshavare

Bolagets styrelse bestar av de tre styrelseledamoterna Tommy Jacobson (ordférande), Lars Thorén, som &ven &r VD i Bolaget, och
Erik Holmberg. Erik Holmberg &r dessutom CFO for Bolaget. Bolagets styrelse har inga suppleanter. Samtliga ledaméter ar valda for
tiden intill slutet av arsstdmman 2021.

Revisorer

Bolagets revisor ar sedan 2017 PricewaterhouseCoopers AB, med Bo Magnus Svensson Henryson som huvudansvarig revisor.

Finansiell nyckelinformation for emittenten

Nedan presenteras ett urval av Bolagets finansiella information i sammandrag for perioderna 1 januari — 31 december 2019, 1 januari
- 31 december 2018 samt 10 mars — 31 december 2017, da den 10 mars 2017 utgér den dag da Bolaget bildades, samt for delarspe-
rioden 1 januari — 30 juni 2020 med jamférande information for perioden 1 januari — 30 juni 2019. Denna finansiella information ar
hamtad ur Bolagets reviderade arsredovisningar for de relevanta perioderna for rakenskapsaren 2017, 2018 och 2019 samt fran Bola-
gets, ej reviderade, delarsrapport for perioden 1 januari — 30 juni 2020. Arsredovisningarna har upprttats med tillzmpning av arsredo-
visningslagen och RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2 anger att féretaget i sin arsredovisning ska tilldmpa International
Financial Reporting Standards (IFRS) i den utstrackning detta ar méjligt inom ramen fér Arsredovisningslagen samt med hansyn il
sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tilldgg som krévs i forhallande till IFRS.
Delarsrapporten har upprattats i enlighet med IAS 34 och har inte granskats eller reviderats av Bolagets revisor. Alla siffror ar i svenska
kronor om inget annat anges. Férutom vad som anges hari har ingen finansiell information, ej heller Prospektet, reviderats eller grans-
kats av Bolagets revisor.

Information om Vinstandelsbevisen i sasmmandrag*

Andelsklass Totalt nettotillgdngsvérde (NAV) | Antal andelar NAV-virde eller marknads-
pris per andel

Vinstandelsbevisen ar ut- | 229.169.255 kronor 250.165.996 stycken 91,61%
givna i en klass

Summa totalt: Summa totalt:

229.169.255 kronor 250.165.996 stycken

* Samtliga varden per den 30 september 2020

Resultatrdkning i sammandrag

SEK 1jan - 31 dec 1jan-31dec2018 | 10 mars —31dec | 1jan-30juni | 1 jan - 30 juni
2019 2017 2020 2019

Totala nettointakter/net-
toinvesteringsintakter el-
ler totala intakter fore ro-
relseutgifter -15.311.086 11.248.795 - -4.957.187 2.889.337

Nettoresultat -156.311.086 11.248.795 - -4.957.187 2.889.337

Resultatbaserade avgif-
ter (upplupna / betalda) - -

Forvaltningsavgifter (upp-
lupna / betalda) -4.761.100 -2.171.628 - -3.004.961 -2.343.781

Eventuella andra bety-
dande avgifter (upplupna
/ betalda) fill tjansteleve-
rantorer -2.534.023 -4.847.271 -213.292 -1.952.226 -1.448.470

Resultat per aktie - 0,42 -0,42




Balansrékning i sammandrag

SEK 31 dec 2019 31 dec 2018 31 dec 2017 30 juni 2020 30 juni 2019
Totala nettotillgangar 500.000 500.000 286.708 500.000 500.000
Skuldsattningsgrad 486,4 433,0 - 700,3 432

Specifika nyckelrisker for emittenten

Kredit- och motpartsrisk: Investerare har en kreditrisk pa Bolaget, innebarande att Bolagets fullgérande av sin aterbetalningsskyldighet
ar beroende av Bolagets betalningsformaga. Bolagets likviditet kan i sin tur paverkas av huruvida motparter fullgjort sin betalningsskyl-
dighet samt huruvida tillrécklig 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 &r bundet i en investering eller utgor aterinvesteringsmedel
kommer placeras i rantefonder i lag- till medelrisksegmentet. Det féreligger séledes en risk for att avkastningen pa forvaltningen inte
blir som forvantat, eller att det forvaltade kapitalet minskar i varde, och saledes finns en risk for att det kapital som omfattas av likvidi-
tetsforvaltningen inte kan aterfas.

Finansieringsrisk och finansiell hdvstang: Bolaget &r enligt Villkoren beréattigat att soka ytterligare finansiering pa annat satt an genom
emittering av Vinstandelsbevisen. Bolaget far ta upp ytterligare lan motsvarande en summa om 75 procent av Portfdljens nettotillgangs-
vérde. Upptagandet av ytterligare finansiering som okar Bolagets skulder riskerar att forsdmra Bolagets ekonomiska stéllning och
mojlighet att aterbetala de efterstallda Vinstandelslanen. Ytterligare upplaning riskerar saledes att forsvara for Andelsagarna att fa sin
investering i Vinstandelsbevis aterbetalad. Darutdver ar det mjligt att nettotiligdngsvardet fluktuerar i negativ riktning, vilket innebér en
risk for att Bolaget maste amortera delar av sadan ytterligare finansiering omgaende. Sadan bradskande amortering riskerar att paverka
Bolagets verksamhet, finansiella stélining och resultat negativt.

Samarbetsrisker: Enligt Bolagets investeringskriterier ska de objekt som Bolaget investerar i, vilket utgérs frémst av onoterade tillvéxt-
bolag, erbjuda Bolaget méjligheten till att vara en aktiv &garpartner, utdver att bidra med tillvaxtkapital. Harvid ligger en risk att Bolaget
inte kommer éverens med nuvarande eller framtida ledningen i investeringsobjekten. Detta skulle kunna leda till att Bolaget avyttrar
investeringsobjektet fore den planerade tidpunkten.

1.3 Vardepapperen

Vardepapperens 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 forsaljningspris kommer att vara 91,61 procent av Vin-
standelsbevisens nominella belopp om 1 krona per Vinstandelsbevis. Lagsta teckningspost ar 100.000 Vinstandelsbevis & 0,9161
kronor. Totalt har 250.165.996 stycken Vinstandelsbevis emitterats. Vinstandelsbevisens [0ptid ar 7 ar fran den 31 december 2017
med mojlighet till 3 ars forlangning.

Réttigheter som sammanhanger med Vinstandelsbevisen

Pa Vinstandelslanen loper en preferensranta innebarande arlig avkastning pa 5 procent (kapitaliserad arligen per utgangen av varje
kalenderar) som pa daglig basis [6per pa det investerade kapitalet (eller i forekommande fall relevant del dérav), 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 missforstand noteras att kapitaliserad ranta inte paverkar tidpunkten for betalning.

Preferensranta utbetalas pa forfallodagen eller efter en avyttring. Utbetalning av preferensranta forutsatter att tillrackliga vinstmedel
finns. Efter det att preferensranta, 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 fordelas enligt nedan:

e iforsta hand, tjugo (20) procent till andelségare och attio (80) procent till Bolaget till dess att ett belopp motsvarande tjugo
(20) procent av rantetroskelbeloppet 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 ranta sker
pa forfallodagen, forutsatt att tillrackliga 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 efterstallda 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 Idmna utdelning innan dess att det totala
investerade kapitalet samt relevant preferensranta per investering har aterbetalats till andelsagarna.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Bolagets Vinstandelsbevis &r sedan tidigare upptagna till handel pa den reglerade marknaden Nordic Growth Market (NGM) Nordic
AIF och aven de nyemitterade finansiella instrumenten kommer handlas pa NGM Nordic AIF. Forsta dag for handel med Vinstandels-
bevisen pa NGM &r berdknad att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden |6pt ut.

Vilka nyckelrisker ar specifika for vardepapperen?

Slutlig &terbetalning av Vinstandelslanen: Den Slutliga Aterbetalningen &r 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 uppréatta en kontrollbalansrakning i enlighet med bestdémmelserna
i ABL om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist. De villkorande kapitaltillskotten ska konverteras tillbaka till Vinstandelslan om
Bolagets ekonomi forbéttras. Risk foreligger séledes 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 sekundarmarknaden och likviditet fér 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 salja 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 vardering av onoterade tillgangar:

Bolaget avser att investera i frimst onoterade bolag. Det kan foreligga problem att Idpande vardera sddana onoterade innehav. Detta
da onoterade bolag normalt saknar ett genom handel etablerat marknadsvéarde. Utifran svarigheter med vardering av onoterade till-
gangar 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 vérdering vilket skulle kunna resultera i en forlust eller minskad vinst.

Vinstandelsbevisens beskaffenhet:

Investering i vinstandelsbevis &r komplext och ar sannolikt inte 1&mpligt for alla investerare. Varje tankbar investerare maste sjélv
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 I6per och for att inte riskera att underskatta Vinstan-
delsbevisens komplexa natur.

Efterstallt Vinstandelslan: Vinstansdelslanen ar efterstéllda Bolagets samtliga icke efterstallda forpliktelser och rangordnas lika (pari
passu) med Bolagets dvriga efterstallda forpliktelser. Efterstallda lan I6per ofta med en hogre rantesats &n jamférbara lan som inte ar
efterstallda eftersom efterstallda lan innebar en hdgre risk jamfort med en investering i exempelvis en statsobligation som I6per med
lagre ranta. Varje investerare bor vara medveten om att det finns en risk for att den som investerar i Vinstandelsbevis kan forlora hela
eller delar av sin placering om, exempelvis, Bolaget blir forsatt i konkurs eller likvidation.

Fértida Aterbetalningen av Vinstandelslanen: Fér de fall Bolaget vélier att terbetala Vinstandelslanen i fértid, i enlighet med Villkoren,
foreligger det en risk att Andelségarna inte kan aterinvestera losenlikviden till en effektiv ranta som ar lika hdg som rantan som Iopte
pa Vinstandelslanen. Andelsagare riskerar saledes att dess investering inte genererar lika stor avkastning som de vid investeringstid-
punkten prognostiserat.




1.4 Erbjudandet och upptagande till handel

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

Allménna villkor och férvantad tidsplan for erbjudandet
Den 16 oktober 2020 beslutade styrelsen for Bolaget att emittera Vinstandelslan till en total summa om 249 834 004 kronor.

Teckning ska ske fran och med den 21 oktober 2020 till och med den 13 november 2020. For att ha ratt att utnyttja sin foretradesrétt
ska anmalan om teckning vara Nordic Issuing till-handa senast kl.17.00 den 28 oktober 2020. Priset for ett Vinstandelsbevis ska uppga
il 0,9161 kronor, varav 1 kr motsvarar Vinstandelsbevisets nominella belopp.

Utfall av erbjudandet kommer att offentliggéras via ett pressmeddelande vilket beréknas ske omkring den 17 november 2020. Full
betalning ska erlaggas kontant fyra (4) bankdagar efter utsand avrakningsnota. Betalning ska ske enligt anvisningar pa utsand avrék-
ningsnota. Styrelsen ager ratt att forlanga betalningstiden. Observera att om full betalning inte erlaggs i tid, kan tilldelade Vinstandels-
bevis komma att Gverlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid sadan Gverlatelse komma att understiga priset enligt erbjudandet, kan
den som erhdll tilldelningen forst i erbjudandet komma att fa svara for mellanskillnaden. Leverans av tilldelade och betalda Vinstan-
delsbevis beréknas ske omkring den 25 november 2020, varefter Euroclear Sweden sénder ut en VP-avi som utvisar det nominella
belopp i Vinstandelsbevis som har registrerats p& 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. Férsta dag for handel med Vinstandelsbevisen pa NGM ar beréknad
att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden 16pt ut.

Tilldelning

Tilldelningsbesked kommer att I&mnas genom att en avrékningsnota sénds 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:

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

Harutdver kan affarspartner och andra nérstaende till Bolaget komma att sérskilt beaktas vid tilldelning, dock utan att paverka befintliga
andelségares foretradesratt enligt villkoren for Vinstandelslanen. Tilldelning kan ske till anstéllda till Zenith Group AB och indirekta
aktiedgare i Bolaget, dock utan att dessa prioriteras. Tilldelningen sker i sa fall i enlighet med Svenska Fondhandlareféreningens regler
och Finansinspektionens foreskrifter.

Observera att styrelsen vid 6verteckning beslutar om tilldelning vilket innebér att tilldelning kan komma att ske med farre antal Vinst-
andelslan &n 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 ar inte beroende av nar under anmalningsperioden anmalan inges.

Observera vidare att for att inte forlora ratten till tilldelning maste saldot pa det bankkonto, den vérdepappersdepa eller det IPS-konto
eller ISK-konto som angivits p4 anméalningssedeln motsvara lagst det belopp som anmalan avser.

Anmélan ar 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 Nordic
Issuing 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 alaggs investeraren inga kostnader i samband med erbjudandet.

Varfor uppréttas detta prospekt?

| april 2018 och september 2018 emitterade Bolaget Vinstandelsbevis. | emissionerna forbeholl sig Bolaget ratten att emittera sa kallade
Efterfoliande Vinstandelsbevis uppgaende till hogst 500.000.000 kronor. Detta Prospekt har uppréttats i syfte att ge ut ytterligare sad-
ana Efterfoljande Vinstandelsbevis uppgaende till hogst 249.834.004 kronor.

Kapitalet som inflyter till foljd av Erbjudande, vilket om lagsta teckningsgrad om 10.000.000 Vinstandelsbevis uppnas uppgar till upp-
skattningsvis omkring 9,2 miljoner kronor. De sammanlagda nettoinkomsterna kommer att anvandas uppdelat pa nedanstaende hu-
vudanvandningsomraden i prioritetsordning; Rorelsekostnader till 31 december 2021 uppgaende till ca 11 000 000 kr, Rantekostnader
till 31 december 2021 uppgaende till ca 9 000 000 kr darutéver kommer ca 80 000 000 kr hallas i beredskap for tillaggsinvesteringar i




befintliga portfdljbolag eller for rérelsekostnader efter 2021. Om Emissionen inbringar nettoinkomster éver 100 000 000 kommer detta
overstigande belopp anvandas till att amortera bolagets laneskulder eller hallas i beredskap for tillaggsinvesteringar i befintliga portfolj-
bolag. Vissa av de personer som ar aktieagare i Zenith Group Holding, och darmed indirekt i Bolaget, (i) ar &ven medlemmar i styrelsen
eller innehar uppdrag som ledande befattningshavare i andra bolag i den koncern som Bolaget ingér eller (i) &ger aktier eller har andra
intressen i nagot av Bolagets portfdljbolag eller portfdljbolag till nagot av de andra bolagen i den koncern som Bolaget ingar i. Ledande
befattningshavare kan personligen komma att gora investeringar i bolag som kan komma att utgéra investeringsobjekt for Bolaget eller
andra bolag i den koncern som Bolaget ingar i. Foljaktligen kan intressekonflikter foreligga och uppkomma till foljd av Bolagets, Bolagets
koncerns eller andra bolag i koncernens (inklusive portféljbolag) tidigare eller framtida uppdrag, transaktioner med andra parter, olika
roller eller andra transaktioner med tredje man dar intressekonflikter kan féreligga.

Bolaget har ingatt avtal med Sedermera Fondkommission som likviditetsgaranti for Vinstandelsbevisen.




2 RISKFAKTORER

Detta avsnitt behandlar riskfaktorer som &r specifika for Bolaget och dven Vinstandelsbevisen. Bedémningen av
varje riskfaktors vésentlighet, baserad pa sannolikheten for dess forekomst och den forvéntade omfattningen pa
dess negativa paverkan, redovisas genom att den relevanta risken graderas som lag, medel eller hdg.

2.1 Risker relaterade till Zenith Venture Capital I
2.1.1 Kredit- och motpartsrisk

Innehavare av ett Vinstandelsbevis har en kreditrisk pa Bolaget. Med kreditrisk asyftas risken att Bolaget ar ofor-
moget att uppfylla sina forpliktelser enligt Villkoren gentemot Andelségarna. Majligheten till att fa Vinstandelslan
aterbetalat kan séledes paverkas negativt om de Investeringar Bolaget gjort inte ger en avkastning som dverens-
stdémmer med de prognoser Bolaget, med hjalp av Zenith Group och AlF-Férvaltaren, gjort infér Investeringen.
Kreditrisken paverkas aven av motpartsrisken, det vill séga risken for att en motpart inte fullgér sina forpliktelser
mot Bolaget och att av motparten stéllda sakerheter, om sadana finns, inte tacker Bolagets fordran vilket kan pa-
verka Bolagets verksamhet, ekonomiska stallning och resultat negativt, innebarande att en Andelségare riskerar
att, helt eller delvis, 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.

Riskbeddmning: Hog
2.1.2 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 vérdering av de Portféljbolag Bolaget investerar i inte dverens-
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 Ioper saledes risk att forlora hela eller delar av sin investering.

Riskbedémning: Hog

2.1.3 Finansieringsrisk och finansiell havsténg
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Vidare finns det en risk att Bolagets skulder ékar om Bolaget soker ytterligare finansiering, utdver Vinstandelslanen
och eventuell annan skuldséttning som existerar vid tidpunkten for Prospektets godkdnnande, sasom
redogors i Prospektet. Bolaget forbehaller sig enligt Villkoren rétten att uppta extern finansiering motsvarande 75
procent av Portfoljens nettotiligangsvarde. Sadan ytterligare finansiering skulle kunna besta av att Bolaget emitterar
obligationer eller upptar lan hos ett kreditinstitut. En sadan handelse 6kar Bolagets skuldsattning och antalet ford-
ringsagare som Andelsdgarna maste konkurrera med for att fa sin efterstéllda fordran aterbetalad. Det kan inte
uteslutas att Bolaget inte upptar ytterligare finansiering utver Vinstandelslanen i nédvandig grad om ett sadant
behov skulle uppsta. Det finns saledes en risk att Bolagets ekonomi, till f6ljd av ytterligare lanefinansiering, paver-
kas pa ett satt som forsvarar for Andelsdgarna att aterfa sin investering i det icke sakerstallda Vinstandelslanen.
Vidare finns det en risk att for det fall véardet pa Portfdliens nettotillgangar sjunker maste Bolagets belaning anpas-
sas i storlek. En sadan anpassning kan innebara 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 fordndras 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.

Riskbeddémning: Hog
2.1.4 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, Zenith Group eller AIF-Férvaltaren, inte kom-
mer dverens 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
Portfoljbolaget fore den planerade tidpunkten, vilket kan paverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
resultat, och darmed vardet pa Vinstandelsbevisen, negativt.

Riskbeddmning: Medel

2.1.5 Kompetensrisker
2.1.5.1 Rekrytering for att ersatta personal vars anstallning avslutats

Bolagets administration och forvaltning skots enligt Forvaltningsavtalet av AIF-Forvaltaren. AIF-For-
valtaren ér ett sa kallat fondhotell som har tillgang till erfarenhet att hantera sddana uppdrag. Darutéver
ar det av vikt att AIF-Forvaltaren har den kompetens som krévs for att kunna utvérdera och forvalta
existerande Investeringsobjekt och de potentiella Investeringsobjekt som Bolaget avser Forvérva.

Zenith Group ska dels ta fram information rorande Investeringsobjekt, dels, avseende enbart onoterade privata
Investeringsobjekt, baserat pa en av AlF-Férvaltaren utfardad fullmakt, sjélv ta Investeringsbeslut & Bolagets vag-
nar.
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Det ar saledes av vikt att varken AlF-Forvaltaren eller Zenith Group forlorar eller far svart att attrahera och rekrytera
personal med nyckelkompetens i relation till de uppdrag de har for Bolagets rékning. En situation dar Bolaget ill
exempel skulle forlora de personer som aktivt arbetar med portfdljbolagen riskerar att inverka negativt framst pa
Bolagets verksamhet men aven dess finansiella stallning och resultat, da erséttandet av nyckelpersoner kan visa
sig svart, och under alla omstandigheter innebér en tidsédande process som i sig riskerar att forsena och forsvara
Bolagets utveckling.

Riskbeddmning: Lag
2.1.5.2 Existerande personals kunskap och kompetens

Investeringsbeslut tas av AIF-Forvaltaren enligt Forvaltningsavtalet. Vidare har Zenith Group, enligt
det Externa Forvaltningsavtalet, bland annat i uppdrag att ta fram beslutsunderlag for AIF-Forvaltaren
att basera sina Investeringsbeslut pa, a Bolagets viagnar, vilka kan rora saval noterade som onoterade
privata bolag. Darutdver har AIF-Forvaltaren utfardat en fullmakt till Zenith Group, vilken ar inkluderad
i det Externa Forvaltningsavtalet. Det Externa Forvaltningsavtalet, inklusive fullmakten, ska ge Zenith
Group behdrighet att ta Investeringsbeslut, rorande onoterade privata Investeringsobjekt, baserade pa
den information om Investeringsobjekt som framtagits av dem. Vardet av en investering i Vinstandels-
bevis ér darfor beroende av att Zenith Group har kompetens att ta fram tillréckligt bra underlag att basera
Investeringsbeslut pa och att AIF-Forvaltaren, samt den som AIF-Forvaltaren befullméktigar, har kun-
skap nog att utféra sina dtaganden i enlighet med Forvaltningsavtalet och det Externa Forvaltningsavta-
let avseende, bland annat, beslutstagande rorande Investeringsobjekt. Saknar AIF-Forvaltaren eller Ze-
nith Group kompetens och kunskap nog for att skdta sina uppdrag, till exempel {for det fall Bolaget
genomfor investeringar inom nya verksamhetsomraden ddr man tidigare inte genomfort investeringar,
finns det en risk att det kommer att paverka Bolagets verksamhet men dven dess finansiella stdllning
och resultat negativt.

Riskbeddémning: Lag
2.1.6 Intressekonflikter inom Koncernen

Enligt det Externa Forvaltningsavtalet mellan Zenith Group och Zenith Venture Capital | ska Zenith Group tillhan-
dahélla information om Investeringsobjekt, innefattande saval noterade som onoterade bolag, vilket ska utgdra
underlag for Investeringsbeslut. Det Externa Férvaltningsavtalet och en dari inkluderad fullmakt berattigar vidare
Zenith Group att ta Investeringsbeslut avseende onoterade privata bolag.

Vissa av personalen i Zenith Group kan ha intressen som skiljer sig fran Bolagets och Andelsagarnas till foljd av
att de sjalva ager andelar i Zenith Group Holding, bolaget som indirekt &r &gare till samtliga aktier i Bolaget, eller
har intressen i bolag som &r eller skulle kunna inga i Portfdljen for Bolaget eller andra bolag inom Koncernen. Skulle
en sadan situation vara for handen foreligger en risk att det beslutsunderlag som tas fram och de Investeringsbeslut
som tas av Zenith Group inte alltid fokuserar pa vad som &r det basta for Bolaget, vilket kan paverka vardet av
Vinstandelsbevisen negativt.

Riskbeddémning: Lag

2.1.7 Forvaltningsavtal och tillstand

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 mojliggéra 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
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nationella lagstiftning som inforlivar AIF-direktivet. For det fall Bolagets AlF-Férvaltare skulle forlora sitt tillstand
skulle det kunna ha en negativ paverkan pa Bolagets verksamhet fram till dess att en ny AlF-Forvaltare har utsetts.

Riskbeddmning: Lag
2.2 Risker relaterade till Vinstandelsbevisen
2.2.1 Slutlig &terbetalning av Vinstandelslanen

Slutlig Aterbetalning pa Férfallodagen av Vinstandelslanen ar beroende av om det finns Tillgdngliga Nettointakter
och Atervinningsbelopp. Om likvida medel saknas for Slutlig Aterbetalning pa Férfallodagen har Bolaget rétt 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 punkt 15.8 Fértida Aterbetalning nedan. Risk foreligger saledes for att Vinstandelsbevi-
sen 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
2.2.2 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 noteringstillfallet saknas en etablerad och likvid marknad fér handel
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 frséljning inte kan ske till en kurs med en
avkastning jamforbar med liknande placeringar som har en existerande och valfungerande andrahandsmarknad.
Bristande likviditet i andrahandsmarknaden kan ha en negativ inverkan pa marknadsvérdet av Vinstandelsbevisen.
Sedan noteringen av Bolagets Vinstandelslan har enbart 33 avslut genomférts. | dessa fall har volymen varierat
mellan som lagst 10.000 och som hdgst 5.900.000 Vinstandelsbevis till ett belopp mellan 89,64 kr till 120,00 kr per
Vinstandelsbevis enligt specificering nedan:
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Pris per Vinstandelsbevis (SEK) Antal Vinstandelsbevis Tidpunkt

101,52 10.000 2020-10-02

98,28 10.000 2020-10-01

91,76 53.483 2020-09-17

91,00 10.000 2020-09-07

95,68 200.000 2020-07-07

92,88 10.000 2020-06-05

88,56 50.000 2020-05-15

89,64 310.000 2020-05-13

96,00 10.000 2020-05-05

96,00 10.000 2020-04-27

99,00 10.000 2020-04-21
103,00 10.000 2020-04-15
107,00 1.670.000 2020-03-13
107,00 1.000.000 2020-03-11
110,00 300.000 2020-02-21
107,00 570.000 2020-02-20
107,00 5.900.000 2020-02-18
112,00 90.000 2019-11-08
112,00 10.000 2019-11-08
117,00 40.000 2019-10-18
117,00 3.030.000 2019-10-18
117,00 120.000 2019-10-17
117,00 10.000 2019-10-17
120,00 50.000 2019-10-16
114,00 10.000 2019-10-16
109,30 10.000 2019-08-29
109,30 10.000 2019-08-29
109,30 630.000 2019-01-18
109,30 1.760.000 2019-01-18
109,30 360.000 2019-01-18
111,05 2.690.000 2018-11-01
111,05 2.280.000 2018-11-01
111,05 440.000 2018-11-01

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
2.2.3 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 marknadsvarde. En vérdering
av onoterade tillgangar i den typ av AlF-fond som Bolaget utgdr blir per definition mer osaker &n vérderingen av en
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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 lampliga 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 vérde. 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
2.2.4 Vinstandelsbevisens beskaffenhet

Vinstandelsbevisen ar foremal for fler och mer komplexa villkor an vad som vanligtvis géller fér 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 fér att inte riskera att underskatta instrumentets
komplexa natur. Det &r darfor inte sannolikt att investeringar i Vinstandelsbevis &r 1dmpliga investeringar for alla
investerare. Varje investerare bor i samband darmed:

a) ha tillrdcklig 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, Idmpliga analysverktyg for att utvardera en investering i Vinstandelsbevis
och vilken effekt en sadan investering innebér fér den egna investeringsportféljen;

c) hatillrackliga 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
2.2.5 Efterstéllda Vinstandelsldn

Vinstandelslanen &r efterstallda Bolagets samtliga icke efterstéllda forpliktelser och rangordnas lika (pari passu)
med Bolagets dvriga efterstallda forpliktelser. Detta innebar 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 férlora hela, eller delar av, sina investerade medel.
Utdver i fall av konkurs eller likvidation, foreligger aven denna risk om tillgéngliga Vinstmedel blir Iagre &n forvantat.

Riskbedomning: Medel
2.2.6 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
punkt 14 Acceleration i Villkoren samt dven punkt 15.13 Acceleration nedan. Bolaget kan exempelvis, for det fall
upplaningskostnaden for annan finansiering ar lagre an rantan pa Vinstandelslanen, énska 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
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vid investeringstillfallet. Presumtiva investerare bdr Gvervaga aterinvesteringsrisken mot bakgrund av andra place-
ringar som kan géras vid samma tillfalle. En presumtiv investerare bor &ven 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 forran aterbetalning sker eller Vinstandelsbevisen avyttras pa sekundarmarknaden.

Riskbeddmning: Medel

2.2.7 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 Efterfoljande Vinstandelsbevis 6kar
mangden efterstéllda fordringar och darmed foreligger en risk att Andelségares méjlighet till aterbetalning av prin-

cipalen av sin investering paverkas negativt.

Riskbeddmning: Lag
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3 VERKSAMHETSBESKRIVNING OCH MARKNADSOVERSIKT

3.1 Marknadsoversikt

Bolaget ager indirekt de bolag som ingar i Zenith Venture Fund I:s portfdlj samt de tre direktédgda innehaven Gi-
osg.com QY, Strawbees AB samt Minna Technologies AB. Bolaget avser inte att géra nagra nya forvarv men
daremot kommer sannolikt tillaggsforvarv i befintliga innehav att genomfdras. Bolaget agerar framst pa den euro-
peiska investeringsmarknaden for onoterade bolag, vilken bestar av ett flertal aktérer som varierar i storlek och
investeringsfokus. Bolagets investeringsfokus ligger pa Investeringsobjekt inom Norden, framst Sverige, aven om
investeringar i bolag med séte inom hela Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien, inryms i Bolagets investe-
ringsstrategi. Bolaget definierar sitt framsta verksamhetsomrade som investeringar i och forvaltning av onoterade
uppstartsbolag men har aven gjort en investering i ett noterat bolag da en sadan investering vid en helhetsbedém-
ning uppfyllt Bolagets investeringskriterier.

De senaste fem aren har visat sig vara framgangsrika for flertalet privata investeringsbolag. Under perioden har
det rests mer pengar och gjorts storre kapitalvinster an nagonsin tidigare inom industrin. Stora aktdrer sdsom pens-
ionsfonder allokerar allt mer kapital ill tidigare skeden och under 2019 tredubblades investeringarna jamfért med
foregaende ar. (The 2019 State of European Tech, Atomico). Trenden férutses fortga med okat kapital i sektorn
aven om avkastningsnivaerna sakta konvergerar mot publika marknaden. Det stora kapitalinflodet innebar dven
hard konkurrens fran flertalet aktorer vilket till viss del har resulterat i hdga varderingar. (Global Private Equity
Report 2019, Bain & Company Inc.). Konkurrensen balanseras dock tack vare ett stort utbud av Investeringsobjekt.
Bolaget kommer att hantera konkurrensen genom att bland annat erbjuda mer &n enbart kapital, i form av ett aktivt
engagemang rorande Investeringsobjektens utveckling och drift samt i form av kompetens och kontakter som syftar
till att forbattra forutsattningarna for respektive Portfdljbolags framgang.

Enligt Bolagets uppfattning har den nordiska marknaden de senaste aren kénnetecknats av stark tillvaxt rérande
totalt kapital tillgéngligt for investeringar i onoterade bolag och samtidigt hdg tillvéxt i antalet gjorda investeringar,
dar Sverige fortfarande &r dominerande gallande bade antalet investeringar och den totala investeringsstorleken.
Enligt Bolagets uppfattning gors mer an hélften av antalet investeringar i Norden i Sverige.

3.2 Generellt om verksamheten

Bolagets huvudsakliga verksamhet ska besta av tva évergripande aktiviteter, dels (i) portféljforvaltning, dels (i)
bolagsutveckling:

(i) Portfdliférvaltningen bestar av att Bolaget forvaltar samt direkt eller indirekt investerar i Investerings-
objekt, framst i onoterade entreprendrsledda uppstartsbolag. Bolaget ska under forvaltningsperioden
I6pande 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
Externa Forvaltningsavtalet, av Zenith Group.

(ii) Det vardeutvecklande arbetet i respektive Portfljbolag 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
oOka Investeringsobjektets affarsnatverk.

Bolagets verksamhet bedrivs i huvudsak fran Stockholm dér saval Bolaget, AIF-Forvaltaren och Zenith Group har
sitt sate. Bolaget genomfor i forsta hand sina investeringar i entreprendrsledda uppstartsbolag med séte i Norden,
framst Sverige. Det ska dock inte uteslutas att investeringar kan géras i Investeringsobjekt utanfér den nordiska
marknaden om Investeringsobjektet i dvrigt, vid en helhetsbedémning, av AlF-Férvaltaren eller Zenith Group i
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enlighet med det Externa Férvaltningsavtalet, uppfyller investeringsstrategin och har sitt sate inom den Europeiska
Unionen, inklusive Storbritannien.

Baserat pa Bolagets huvudsakliga verksamhet erbjuder Bolaget privata investerare, dar de typiska investerarna
enligt Bolagets uppfattning utgérs av férmdgna privatpersoner, en attraktiv finansiell placeringsméjlighet genom
investering i Vinstandelsbevis och darigenom 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 krdver hdga nominella minimibelopp. Krav om storre finansiella resurser innebér att minibeloppet
for sadana investeringar latt kan dverstiga den gemene enskilda privata investerarens tillgangliga finansiella resur-
ser.

Bolaget bedémer att den valda investeringsstrategin dver tid har god avkastningspotential och Bolaget avser att
over 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 storle-
ken pa tillgangliga Vinstmedel och Andelségarnas avkastning dver 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 utgdr 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 Portféljbolag, har och kommer huvudsak-
ligen finansieras genom Vinstandelslanen.

Darutover forbehaller sig Bolaget mojligheten, om det bedéms som &andamalsenligt, att uppta andra lan, for vilka
Bolaget kan komma behdva stélla sékerheter, i syfte att finansiera den I6pande verksamheten, investeringar och
likviditetsbehovet i dvrigt. Ytterligare finansiering kan anses andamalsenlig att uppta for det fall att styrelsen bedo-
mer att Bolaget, och darmed &ven Andelségarna, darigenom kan fa en hdgre avkastning och en mer diversifierad
och béttre Portfdlj. Ytterligare finansiering skulle kunna utgdras av obligationslan eller upptagande av en checkrak-
ningskredit fran en bank dar exempelvis aktier i Bolagets Portfljbolag kan tas som sakerhet. 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 nettotillgangsvéarde, inte far Gverstiga 75 procent av nettotillgangsvardet,
beraknat i enlighet med artikel 6 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 231/2013. Ut6ver ovan finns inga
restriktioner for anvandning av finansiell havstang och arrangemang avseende Bolagets ratt att forfoga Gver saker-
heter eller tillgangar.

Vid tidpunkten for Prospektets godkénnande finns likvida medel i Bolaget om cirka 3 mkr. Bolagets tillgangar bestar
dérutbver av aktierna i Zenith Venture Fund | samt de direktdgda innehaven i portfdljbolagen Giosg.com Oy,
Strawbees AB samt Minna Technologies AB. Forvarvet av aktierna i Zenith Venture Fund | finansierades genom
de Vinstandelslan som emitterades i april 2018.

3.4 Férvaltning och kostnader
Bolagets Investeringsbeslut och forvaltning av Investeringar ska skétas av AIF-Forvaltaren i enlighet med Férvalt-

ningsavtalet eller Zenith Group i enlighet med det Externa Férvaltningsavtalet. Finansinspektionen &r tillsynsmyn-
dighet for den verksamhet som Bolaget och AIF-Férvaltaren bedriver. AIF-Férvaltaren &r enligt Forvaltningsavtalet
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bland annat skyldig att ombesérja Bolagets portféljférvaltning och riskhantering. AlF-Forvaltaren ar utsedd eftersom
Bolagets aktiedgare anser att denne besitter tillracklig kompetens och erfarenhet, samt ar bast lampad fér att bidra
till att Bolaget uppnar sitt avkastningsmal. Vidare &r Zenith Group enligt det Externa Férvaltningsavtalet med AlIF-
Forvaltaren skyldig att tillhandahalla information rérande Investeringsobjekt pa vilken Investeringsbeslut kan base-
ras pa.

| enlighet med Forvaltningsavtalet ska Bolaget ersétta AIF-Forvaltaren for de kostnader och utldgg som AIF-For-
valtaren haft. Dérutdver ska Bolaget genom Forvaltningsavgiften ersatta AlF-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 och Zenith Group som ar dotterbolag till Zenith Group Holding,
samt Zenith Groups dotterbolag (i) Zenith Venture Capital |, som direkt eller indirekt via sitt helagda dotterbolag
Zenith Venture Fund |, investerar i entreprendrsledda uppstartsbolag; (i) Zenith Growth | som &r under avveckling;
(iii) Zenith Group Real Estate | som, direkt eller indirekt, framst investerar i Fastighetsfonder; (iv) Zenith Venture
Capital |1l AB; (v) Zenith Venture Capital IV AB; samt (vi) Zenith Venture Capital V AB.

De bolag i Koncernen som emitterar Vinstandelsbevis arbetar saledes med olika investeringsstrategier och foku-
serar pa olika former av Investeringsobjekt (uppstartsbolag och tillvaxtbolag samt Fastighetsfonder). Den gemen-
samma namnaren ar att samtliga AlF-Fonder gor investeringar i och forvaltar Investeringsobjekt som soker en aktiv
agarpartner. Investeringarna Bolaget gor ska oftast resultera i minoritetsinnehav. Zenith Venture Capital Ill AB,
Zenith Venture Capital IV AB och Zenith Venture Capital V AB ar inte AIF-Fonder.

Med grund i denna struktur har koncernen som ambition att erbjuda investerare en maéjlighet att skapa en diversi-
fierad Portfolj med en hdg attraktiv avkastning anpassad till respektive investerares riskaptit och intresse for olika
tillgangsslag.

4.2 Affarside

Koncernen bidrar till framgang fér sina Portfoljbolag 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 sate utanfér Norden men inom den Europeiska Unionen, inklusive Stor-
britannien, kan komma att utgéra Investeringsobjekt. Genom att investera kompetens, kontakter och kapital avser
Bolaget att utgéra en AIF-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 &garpartner i respektive Portféljbolag, 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 Portféljbolagen och dérmed 6ka vardet pa Investerat Kapital.

Kapital ska primért tillféras Investeringsobjekten, i enlighet med Bolagets investeringsstrategi, genom férvarv av
nyemitterade aktier i Investeringsobjekten, men &ven andra strukturer for att tillfora kapital, sasom, 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 &r i linje med dess strategi, riskprofil
samt utvecklingsfas.

= Organisatorisk utveckling; Att sikerstélla existensen av val fungerande ledningsstrukturer i Portféljbo-
laget, bade pa styrelse- och ledningsniva. Vikt 1aggs pa att rekrytera ratt personer till nyckelpositioner i
respektive Portféljbolag.
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= Bolagsstyrning; Att sékerstélla att det i Portfljbolagets organisationsstruktur finns tydliga &gardirektiv,
ett strukturerat och affarsdrivet styrelsearbete, tydlig rapportering kring verksamheten samt Iamplig legal
struktur.

= Kontakter och natverk; Att framja Portf6ljbolagets respektive affarer genom tillgangen till Koncernens
breda natverk av affarskontakter med olika kompetens.

Bolagets bedomer att en typisk investerare i Vinstandelsbevis ar svenska formdgna privatpersoner (eng. high-net-
worth individuals). | enlighet med punkt 3 Anvéndning av intékter i Villkoren atar sig Bolaget att 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 helhetsbeddmning
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 Andelsdgarméte (se punkt 16 Beslut av Andelségare i Villkoren).

4.4 Mal

Bolagets Gvergripande 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 placerar 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 bedéms uppfylla Bolagets investeringsstrategi
tillats investeringar att goras dven dari;

(ii) | likviditetsforvaltning — Bolaget avser att placera medel som inte &r investerat eller placerat i en Inve-
stering och som inte utgdr 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 &ven 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 framforallt rérande investeringsprocesser, aktiv portfdljférvaltning och
strategisk bolagsutveckling, oberoende av Portféljbolagets 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 Zenith Group, i enlighet med det Externa
Forvaltningsavtalet, sedan kan ta fram ytterligare information om. Uppslag till nya potentiella Investeringsobjekt
harleds, utdver via Bolagets befintliga natverk och Zenith Group, &ven 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
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fran nagot eller nagra av kriterierna ar méjligt om en Investering i 6vrigt, vid en helhetsbedémning av den som tar
Investeringsbeslut, uppfyller investeringsstrategin.

Styrelsen har beslutat att foljande kriterier ska beaktas nar Investeringsbeslut tas rérande Forvarv av Investerings-
objekt:

= Investeringsobjektet befinner sig i en uppstartsfas eller n&rmar sig en tillvéxtfas;

= Investeringsobjektet har en affarsmodell och intaktsmodell, och har mdjlighet att na break-even inom en
tydligt definierad tidsplan;

= |nvesteringsobjektet har sitt sate i Norden, priméart 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, Zenith Group eller nagon i Bolagets natverk, inleds
en investeringsprocess déar beslutsunderlag, vilket ska laggas fram till den som tar Investeringsbeslutet, tas fram
av Zenith Group i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet. Investeringsprocessen tar utgangspunkt i en gedi-
gen analys och utvardering av Investeringsobjektet med primart fokus pa affarsmodell, affarsplan, finansiell situat-
ion och investeringsvillkor. En viktig del i processen ar utvarderingen av Investeringsobjektets nyckelpersoner och
befintliga agare for att sikerstalla méjligheten till ett starkt &garpartnerskap samt en framtida gemensam &gara-
genda. Relationsbyggande med eventuella framtida agarpartners &r centralt och avgérande for framgangsrika sam-
arbeten dver tid.

Né&r analysprocessen ar slutférd upprattas ett internt beslutsunderlag hos Zenith Group som ligger till grund for det
Investeringsbeslut som ska tas. Investeringsbeslutet fattas exklusivt, av AIF-Férvaltaren samt, avseende onoterade
privata bolag, av Zenith Group vars behérighet baseras pa fullmakten i det Externa Férvaltningsavtalet, 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
majlighet att enhalligt besluta om sadan andring, utan godkannande fran Andelsagarna, med forbehall for Villkoren.
Att fatta beslut i enlighet med de justerade kriterierna ar dock alltid upp till AIF-Férvaltaren, eller, avseende onote-
rade privata Investeringsobjekt, upp till Zenith Group vars behérighet baseras pa en i det Externa Forvaltningsav-
talet inkluderad fullmakt. | styrelseprotokollet ska styrelsen redogdra for de skél som pakallade andringen av inve-
steringsstrategin. Vid en andring av investeringsstrategin ska styrelsen stréva efter att uppna ett resultat och risk-
profil som i storsta man liknar den investeringsstrategi som forelag vid tidpunkten for emitteringen av Vinstandels-
bevis 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.
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Bolaget arbetar utifran en horisont om 3-5 ar for varje enskild investering i Investeringsobjekt som genomférs.
4.6 Aktuella handelser och tendenser

Den 6 maj 2020 beslutade styrelsen i Bolaget att inga ett avtal med det nérstaende bolaget Zenith Growth | om att
forvarva samtliga Zenith Growth I:s andelar i Zenith Growth |:s portféljbolag. Transaktionen genomfdrdes den 30
juni 2020 efter att godkannande inhdmtats fran andelségarna genom skriftligt forfarande.

Vidare finns inga tendenser, osékerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller aktuella
eller vasentliga handelser som ar kanda for Bolaget och som forvéntas ha en vasentlig inverkan pa Bolagets af-
farsutsikter under det innevarande rakenskapsaret utdver vad som redovisats under avsnittet 2 Riskfaktorer eller i
detta avsnitt.

4.6.1 Bolagets Portfdlj

Bolaget forvarvade samtliga aktier i Zenith Venture Fund | under andra kvartalet 2018. Férvarvet skedde till mark-
nadsmassiga villkor och betalades genom att séljarna av aktier i Zenith Venture Fund | erhdll Vinstandelsbevis
emitterade av Bolaget. Zenith Venture Capital | blev genom sitt forvarv av samtliga aktier i Zenith Venture Fund |
indirekt &gare till innehav i 13 stycken Portféljbolag. Portfoljen bestod vid tidpunkten av férvarvet av: (i) diverse
bolag i vilka direktinvesteringar har gjorts; (i) en indirekt investering i Truecaller via Zenith Venture Fund Il AB;
samt (iii) diverse indirekta investeringar i uppstartsbolag via Zenith Incubator AB, som till 70 procent &gs av Zenith
Venture Fund I.

Zenith Venture Fund | har under 2019 gjort tva nya investeringar i bolagen GoFrendly AB och Ridesum AB. | januari
2020 avyttrades innehavet i Urb-it.

Utdver portfdljbolagen som &gs indirekt genom Zenith Venture Fund | har Bolaget aven i juni 2020 direkt investerat
i portféljbolagen Giosg.com Oy, Strawbees AB och Minna Technologies AB.

Sammanfattningsvis ar Bolaget darmed direkt eller indirekt &gare till 17 portféljbolag.

Det &r inte sannolikt att Bolaget, direkt eller indirekt genom Zenith Venture Fund I, kommer att foreta flera nya
Investeringar.

Det &r daremot sannolikt att Bolaget i handelse av nyemission i Portféljbolag, genom Zenith Venture Fund | eller
direkt, erbjuds majligheten att tillaggsinvestera i vissa existerande Investeringsobjekt. Da flertalet av Investerings-
objekten befinner sig i ett tidigt skede kan ytterligare nyemissioner inte uteslutas och kan ses som ett viktigt strate-
giskt medel for ett Portfoljpolags fortsatta utveckling. Om sa sker vill Bolaget genom tillaggsinvesteringar ha méj-
ligheten att forsvara sina agarandelar for att forhindra att 4gandet utspads.

Nedan foljer en tabell med investeringsinformation for respektive Portf6ljbolag, samt en tabell som ger en dverblick
dver respektive Investeringsobjekts verksamhet. Investerade belopp avser koncernméssiga anskaffhingsvarden
och anges i miljoner kronor.

Utéver sedvanlig revision av Bolagets och portfdljbolagens arsredovisningar for 2019 har portfoljbolagen inte varit
foremal for nagon ytterligare revision
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Initial Investerat Investerat Investerat Total Procent

Bolag Hemvist | 1 vestering 2018 2019 2020 '"I‘(’::itglat igande

Zenith Venture Capital | AB

Giosg.com Oy Finland Jun-2020 - - 32,2 32,2 16,5 procent
Strawbees AB Sverige Jun-2020 - - 25,0 25,0 26,0 procent
Nyma Teahnologles - gyerige Jun-2020 : . 62,1 62,1 13,7 procent
Zenith Venture Fund |

Zound Industries AB Sverige Nov-2015 373 - - 37,3 2,0 procent

Shop Box ApS Danmark Nov-2015 20,2 - - 20,2 23,1 procent
Vionlabs AB Sverige Jan-2016 16,5 1,8 - 18,3 8,0 procent

E&t‘(’}’lwi%ate Gaming  Epoland Feb-2016 26,0 . . 26,0 39 procent
Sidledes AB (Strafe) Sverige Jul-2016 144 6,1 - 20,5 22,4 procent
Bright Energy AB Sverige Jul-2016 11,9 2,3 1,8 16,1 16,6 procent
Leeroy Group AB Sverige Aug-2016 30,6 10,8 - 414 14,1 procent
(E’Feat:]feag:';'dmg Lid Malta Feb-2017 14,0 . . 140 25,0 procent
IB Tatto AB (Inkbay) Sverige Mar-2017 53 - - 53 23,1 procent
ﬁ;ngh Venture Capital Sverige Dec-2016 17,7 - - 17,7 6,0 procent

GoFrendly AB Sverige Aug-2019 - 25 3,2 5,7 12,0 procent
Ridesum AB Sverige Sept-2019 - 3,0 34 6,4 13,8 procent

Zenith Incubator?

Moodelizer AB Sverige Jan-2016 1,0 - - 1,0 1,5 procent

IB Tatto AB (Inkbay) Sverige Jun-2016 1,3 - - 1,3 16,3 procent

1 Zenith Incubator ar ett bolag som ags till sjuttio (70) procent av Zenith Venture Capital |:s heldgda dotterbolag Zenith Venture Fund I.
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Verksamhetsbeskrivning

Zenith Venture Capital | AB

Giosg driver en verksamhet dar de erbjuder en SaaS-plattform for realtidskommunikation med kunder online. Giosgs
verksamhet, affarsidé och affarsmodell innebar att erbjuda foretag méjligheten att lata sina kunder kommunicera direkt

Giosg.com Oy med foretaget genom att chatta med foretagen pa deras hemsida
Strawbees utvecklar och saljer utbildningsprodukter som gor det méjligt for barn och unga 6ver hela varlden att pa ett
Strawbees AB lekfullt och prisvart sétt lara sig ingenjorsskap, programmering, robotik och hallbarhet.

Minna Technologies &r ett Fintech-foretag som erbjuder en digital plattform for abonnemangshantering som ger
konsumenter en dverblick Gver aktiva abonnemang samt mdjlighet att avsluta, omférhandla eller byta leverantdr av
desamma. Verktyget erbjuds direkt till konsument genom bolagets app Mina Tjanster samt genom samarbete med
banker vilka integrerar Minnas plattform i den digitala banken.

Zenith Venture Fund |

Zound Industries utvecklar, designar och tillverkar hdgkvalitativa hérlurar och hégtalare som forenar teknologi och mode.
Foretaget grundades ar 2008 och idag séljs deras produkter Gver hela varlden. Utover sitt egna marke Urbanears
samarbetar Zound Industries med stora internationella foretag och tillverkare s& som Marshall och Adidas.

Minna Technologies AB

Zound Industries AB

Shop Box ApS ér ett danskt foretag som levererar ett modemt och molnbaserat kassasystem for direktbetalning,
Shop Box ApS anpassat for foretag inom hotell-, restaurang och servicebranschen.

Vionlabs har sedan grundandet ar 2010 utvecklat en sofistikerad upptackts-och beslutsplattform som baseras pa

artificiell intelligens ("Al"). Plattformen syftar till att forbattra kundnéjdheten, och darmed lojaliteten, hos TV-och filmtittare

genom att oka tittartiden och minska tiden som tillbringas pa att soka innehall. Darmed erbjuds en skraddarsydd
Vionlabs AB upplevelse och nya satt att upptécka relevant innehall.

Vionlabs vision &r att bli TV-och filmindustrins hjérta och ryggrad genom att drastiskt forbattra anvandarupplevelsen

genom sentimentbaserad teknik (dvs. teknik baserad pa kanslor).

Eaton Gate Gaming &r ett UK-baserat spelbolag som gett ut sportbetting-appen Kwiff. Bolaget foddes ur viljan att skapa
nasta generations spelprodukt fullt anpassad till en mobilbaserad och reglerad spelmarknad. Visionen &r att vara den

Eaton Gate Gaming Ltd (Kwiff) ultimata sportbettingupplevelsen. Produkten &r licensierad och reglerad av den brittiska spelkommissionen (UK
Gambling Commission). Bolaget grundades ar 2015 av Unibets grundare Anders Strém.

Strafe grundades ar 2014 och &r en livsstilsapplikation for e-sportentusiaster vérlden éver. Appen hjalper anvandarna
att folja nyheter, matcher och resultat i den snabbt véxande e-sportvarlden. Anvéndare kan &ven tévla mot varandra

Sidledes AB (Strafe) och engagera sig ytterligare genom spelet Strafe Score. Appen tacker de storsta speltitlarna 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, miljiépaverkan och
kostnader pa smarta och hallbara satt. Sedan 2018 har bolaget fokuserat pa en B2B strategi och har utvecklat en digital

Bright Energy AB plattform fér energi- och elbolag som numer erbjuder sina konsumenter en modern och miljémedveten ldsning for
energikonsumption.

Leeroy har utvecklat en ledande dataplattform baserad pa artificiell intelligens som mdjliggér for restaurangmiljder att
automatiseras och for krogare att bli datadrivna. Produkten utgar fran dataplattformen LEERQY Ticker som samlar in
och omvandlar data till handlingsbara insikter sa att restaurangema kan optimera sina verksamheter for att uppna full
effektivitet och darmed okad lonsamhet. Utover LEEROY Ticker tillkommer en rad produkter, s& som kassa och
lojalitetsapp, som tjanar verksamheten och samtidigt fungerar som centrala datainsamlare.

Leeroy Group AB

FanLeague ar ett app-baserat socialt "sportbetting-community” for fotbollsfans. Produkten grundas pa en
veckouppsattning om 13 forbestdmda matcher fran Premier League och Engelska The Championship League. Varje

Fan League (Bet13 Holding Ltc) spelare forutspar hemmavinst, bortavinst eller oavgjort infor varje match och insatserna formar en pool av vinstpengar
som senare allokeras.

Inkbay &r en e-handelsplattform som samlar Sveriges basta tatuerare pa ett och samma stlle. Pa Inkbay kan man hitta,
IB Tatto AB (Inkbay) boka och betala for tatueringar fran samtliga av de anslutna artisterna och studiorna.

Zenith Venture Capital Il &ger 4,4 procent av foretaget True Software Scandinavia AB som driver appen Truecaller.
Truecaller & en av varldens ledande mobila appar inom kommunikation och erbjuder tjanster sa som
nummerupplysning, blockering av spam och telefonforséljare och smarta telefontjanster. Bolaget har nyligen aven

Zenith Venture Capital Il AB lanserat finansiella tjénster pa den indiska marknaden. Truecaller, med huvudkontor i Stockholm, grundades 2009 av
Alan Mamedi och Nami Zarringhalam. Investerare inkluderar Sequoia Capital, Atomico och Kleiner Perkins Caufield
Byers.

GoFrendly ar ett svenskt startup med malet att revolutionera sattet man traffar nya vanner pa for kvinnor variden Gver.

GoFrendly AB Efter att ha lanserat appen 2016 for nagra tusen pre-signups har nu plattformen spridits dver hela Sverige och har dven
tagit faste i andra stdrre europeiska stader. Idag ar GoFrendly Nordens stdrsta sociala plattform for kvinnlig vanskap
samt den snabbast véxande vénskapsappen.
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Ridesum ar en digital tréningsarena for ridsporten dar ryttare kan soka, boka och tréna live pa distans for tranare och

Ridesum AB experter. Ridesums mission &r att bidra till mer valmaende hastar, ménniskor och miljé genom smartare traning for alla.

Zenith Incubator

Moodelizer &r soundtrackens framtid. Féretaget har en patenterad losning for att lagga till musik i film via flera

Moodelizer AB . . e " . A " .
plattformar, oavsett om anvandaren arbetar professionellt eller &r amatér som anvander sin smartphone for att filma.

IB Tatto AB (Inkbay) Se ovan (Zenith I)

4.6.2 Analys av Bolagets Portfol;

Bolagets Portf6lj bestar av aktierna i Zenith Venture Fund | samt tre direktégda portféljbolag. Bolagets portfdlj bestar
darmed, direkt eller indirekt genom Zenith Venture Fund |, av 17 innehav, se avsnitt 4.6.1 Bolagets Portfolj, som
var for sig samt i gemenskap far anses uppfylla Bolagets investeringskriterier och sammantaget far anses utgora
en val avvagd och balanserad Portfdlj fér Bolaget. Varje Portfdljbolag bedémdes vid tidpunkten for forvéarvet ha
potential att leda till en arlig avkastning som Gver tid kommer att 6verstiga 30 procent och darmed kunna bidra till
att uppfylla Portfoljens totala avkastningsmal innebarande att investerarna i Vinstandelsbevis ska uppna en avkast-
ning om 20 procent Over tid.

Portf6ljen ar under standig utveckling under hela livscykeln. Sett till anskaffningsvardet per Portféljbolag kan ba-
lansen Gver tid komma att forandras i samband med att tilldggsinvesteringar gérs allteftersom bolagen, som direkt
eller indirekt ingar i Portfdljen, tar in ytterligare utvecklings- och tillvaxtkapital. Avsikten &r att dver tid finna en god
riskjusterad balans i Portféljen, genom direkta eller indirekta innehav. Baserat pa varderingarna av innehaven som
ligger till grund for Vinstandelsbevisens NAV per 30 september 2020 utgdrs de fyra stérsta innehaven av Minna
Technologies AB, Leeroy Group AB, Giosg.com Oy och Zound Industries AB.

4.7 Narmare information om Zenith Venture Fund I

Informationen i detta avsnitt ar enligt Bolagets kannedom hamtad ur hemsida och ur arsredovisningen for Zenith
Venture Fund I. Informationen &r korrekt atergiven och savitt Bolaget kanner fill och kan utréna av informationen
har ingen information eller sakférhallanden utelamnats som skulle gora den atergivna informationen felaktig eller
vilseledande. Bolaget framhaller dock att vissa uppgifter inte har granskats av nagon revisor. Informationen i detta
avsnitt &r inte uttdmmande. For ytterligare information om Zenith Venture Fund I, véanligen se Zenith Venture Fund
|:s arsredovisningar som finns tillgangliga pa Bolagets webbplats. Under den tid som detta Prospekt &r giltigt kom-
mer Zenith Venture Fund I:s registreringsbevis och bolagsordning hallas tillganglig for granskning i pappersform pa
Bolagets huvudkontor pa Norrlandsgatan 15, 103 27 Stockholm. Ytterligare information om Zenith Venture Fund |
kan dartill erhallas pa bolagets webbplats, www.zenithgroup.se (det noteras dock att informationen pa webbplatsen
inte ingar i detta Prospekt savida inte det ror information som sarskilt inforlivas genom hanvisning i detta Prospekt).

Firma och org. nr. Zenith Venture Capital AB, org. nr 559027-1978 (definieras i Prospektet som "Zenith
Venture Fund I).

Séate och hemvist Stockholms kommun, Stockholms lan.

Datum for stiftande 21 september 2015

Aktiekapital samt antal aktier (per 2019-12-31) Aktiekapital: 1.720.750 kronor
Antal aktier: 1.720.750 (nominellt varde 1 krona)
Bolaget har enbart ett aktieslag

Gallande lag Zenith Venture Fund | bedriver sin verksamhet enligt svensk ratt och regleras av
aktiebolagslagen (2005:551).

Kontaktuppgifter +46 8 55 50 96 00

Registrerat aktiekapital (bundet eget kapital) 1.720.750 kronor

Resultat for senaste rakenskapsaret -22.125.416 kronor
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Bolagets innehav Samtliga aktier i Zenith Venture Fund forvarvades for omkring 100 kronor styck,
vilket medférde att Bolaget kontrollerar 100 procent av aktierna och motsvarande
andel utav rosterna. Kopelikviden bestod av totalt 15.655 Vinstandelsbevis. Fér att
reglera skillnaden i vardet mellan de 15.655 Vinstandelsbevisen och aktierna i Ze-
nith Venture Fund | dverforde vissa av aktiedgarna totalt 130.000 kronor till Bolaget.

Revisor PricewaterhouseCoopers AB, genom huvudansvarig revisor Bo Magnus Svensson
Henryson.
Tvister Zenith Venture Fund | &r inte och har inte under de senaste tolv manaderna varit

parti nagra myndighetsforfaranden, rattsliga forfaranden eller skiljeforfaranden som
haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa Zenith Venture Fund | finansiella
stallning eller [dnsamhet.

Vésentliga avtal Zenith Venture Fund | har inte ingatt nagra vasentliga avtal som inte faller in under
deras ordinarie verksamhet och som materiellt, direkt eller indirekt, skulle verka var-
det av Bolagets Portfdl;.

Utdelning Vid tidpunkten for Prospektets godkénnande har Bolaget inte erhallit nagon utdel-

ning pa aktierna Zenith Venture Fund |.

Stérre aktieigare (samtliga med samma rostratt | Zenith Venture Capital | AB (publ): 100%
per aktie)
Utdelningspolicy: Zenith Venture Fund har inte ndgon utdelningspolicy.

4.7.1 Zenith Venture Fund I:s huvudsakliga verksamhet

Zenith Venture Fund I:s verksamhet ar per dagen for Prospektets godkannande, i alla vasentliga avseenden, iden-
tisk med den verksamhet som Bolaget bedriver, sasom den beskrivs i Prospektet.

Zenith Venture Fund | har redan innan Bolagets forvarv av aktier, fran november 2015 da de bérjade bedriva verk-
samhet, utgjort ett riskkapitalbolag som fokuserat pa investeringar i entreprendrsdrivna uppstartsbolag. Fokus har
legat pa onoterade bolag med teknikbaserade affarsmodeller som méjliggér skalning och hallbarhet. | tillagg har
parametrar sa som stor marknadspotential och unik produkt varit avgérande. Liksom Bolaget avser sa har Zenith
Venture Fund | tillfort saval kapital, kunskap och kontakter till sina Portfdljbolag i syfte att hjalpa dem fran uppstarts-
fasen till tillvaxtfasen. Historiskt har Zenith Venture Fund I:s investeringar till stor del utgjorts av andelar i bolag
som, enligt Zenith Venture Fund I:s analys, ansetts som den framsta akt6ren inom sin nisch.

4.7.2 Zenith Venture Fund I:s huvudsakliga marknad och trender

Zenith Venture Fund |:s huvudsakliga marknad och trender &r, i alla vasentliga avseenden, identisk med den verk-
samhet som Bolaget bedriver samt den huvudsakliga marknad och trender som avser dven Bolaget, sasom besk-
rivs i Prospektet, se aven avsnitt 3.1 Marknadséversikt.

Zenith Venture Fund | har tidigare inte haft nagon uttalad geografisk begransning av sin marknad men majoriteten
av investeringarna har gjorts i svenska bolag, férutom tre som gjorts i bolag inom den Europeiska Unionen, inklusive
Storbritannien. Framgent fokuserar Zenith Venture Fund | primért pa investeringar i svenska bolag. Zenith Venture
Fund I:s Portfolj ar saledes redan vid Bolagets férvérv av aktierna i linje med Bolagets investeringskriterier och
investeringsfokus avseende de geografiska faktorerna.

4.7.3 Riskfaktorer
Eftersom Zenith Venture Fund | ar ett helagt dotterbolag till Bolaget anser Bolaget att de risker som galler for

Bolaget, sasom beskrivs i Prospektet, i tilldmpliga delar och i all vasentlighet dverensstdmmer med de risker som
galler for Zenith Venture Fund I.
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4.7.4 Zenith Venture Fund I-koncernen
Zenith Venture Fund | ar ett helagt dotterbolag till Bolaget, se aven avsnitt 8.1 Legal struktur.
4.7.5 Ledning
| Zenith Venture Fund I:s styrelse ingar samma ledaméter som i Bolagets styrelse, se avsnitt

6.1 Styrelse och ledande befattningshavare. Detta innebar att Tommy Jacobson och Lars
Thorén indirekt ager andelar i Zenith Venture Fund I, genom sitt 4gande i Zenith Group Hol-

ﬁ ding. Ledamdterna kan nas pa adressen for Bolaget.
Zenith Venture Fund | tilldmpar inte Svensk kod for bolagsstyrning eftersom Bolaget inte ar

noterat pa en reglerad marknad.

Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befattningshavarna i Zenith Venture Fund | har nagon familjerelation
med annan styrelseledamot eller ledande befattningshavare. Ingen styrelseledamot eller ledande befattningsha-
vare har slutit avtal med Zenith Venture Fund | om formaner efter det att styrelseuppdrag eller en eventuell anstall-
ning upphdrt. Savitt Bolaget kanner till (i) har ingen av styrelseledamoterna eller ledande befattningshavarna under
de senaste fem aren varit inblandade i nagon konkurs, likvidation eller konkursforvaltning, (ii) 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, (iii) har ingen av styrelseledamdterna eller ledande befatt-
ningshavare domts i bedragerirelaterade mal eller (iv) har ingen reglerings- eller tillsynsmyndighet under de senaste
fem aren bundit nagon av de ovanstaende vid/eller utfardat pafdljd mot nagon av dessa for brott.

Ingen potentiell intressekonflikt mellan nagon av styrelseledaméternas eller de andra ledande befattningshavarnas
plikter gentemot Zenith Venture Fund |, deras privata intressen eller andra plikter foreligger. Det foreligger inga for
bolaget kanda transaktioner mellan bolaget och dess styrelseledaméter, ledande befattningshavare eller till bolaget
narstaende personer.

Det har inte historiskt utgatt nagon erséttning till medlemmar i styrelse eller till verkstéllande direktdr for det uppdrag
som foreligger i Zenith Venture Fund I.

Styrelseledamdterna ar valda for perioden fram till arsstdmman 2021.
4.7.6 Vasentliga handelser och relevanta investeringar for Zenith Venture Fund I

Nedan féljer en sammanfattande redogérelse éver vasentliga handelser fér Zenith Venture Fund | sedan de star-
tade 2015. Redogdrelsen &r inte uttdmmande.

-Q3 2015: Zenith Venture Fund | bildas.
-Q4 2015: De tre forsta investeringarna genomférs genom en apportemission av grundarna.
-Q2 2016: 70 procent av aktierna dotterforetaget Zenith Incubator AB forvarvas.

-Q4 2016: Zenith Venture Fund | grundar Zenith Venture Capital Il AB med syfta att lata det nygrun-
dande bolaget investera i True Software Scandinavia AB (Truecaller).

-Q2 2018: Zenith Venture Fund | férvarvas och blir helagt dotterbolag till Bolaget.

-Q3 2018: Personalen i Zenith Venture Fund | 6vertas av Zenith Group AB i samband med noteringen
da Bolagets forvaltningsavtal med AlF-forvaltaren tradde i kraft.
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-Q3 2019: Zenith Venture Fund | forvarvar andelar i de svenska bolagen GoFrendly AB och Ridesum
AB.

-Q1 2020: Zenith Venture Fund | avyttrar hela innehavet i Urb-it AB for ett belopp uppgaende till 1191
tkr.

| vrigt har det, savitt Bolaget kanner till, inte skett nagra férandringar av bolagets finansiella stéllning sedan datu-
met for Zenith Venture Fund I:s senaste reviderade arsredovisning.

Vidare finns det inte nagra tendenser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, taganden eller
handelser som ar kanda for Bolaget och som forvéntas ha en vasentlig inverkan pa Zenith Venture Fund I:s affars-
utsikter under det innevarande rakenskapsaret.

4.7.7 Historisk finansiell information for Zenith Venture Fund I

Historisk finansiell information for Zenith Venture Fund | finns tillgangliga pa Bolagets webbplats, www.zenith-
group.se och inférlivas genom hanvisning och utgdr en del av Prospektet. Zenith Venture fund I:s historiska finan-
siella information har upprattats med tillampning av de redovisningsprinciper och reviderats pa det sétt som framgar
dari. Zenith Venture Fund | upprattar och offentliggdr inte sjélvstandigt delarsrapporter, resultatprognoser eller for-
véntat resultat. Férutom vad som anges héari har ingen finansiell information, ej heller Prospektet, reviderats eller
granskats av Bolagets revisor.

- Balans- och resultatrékning, kassaflddesanalys samt férandringar i eget kapital pa s. 3-5, noter pa s. 6-8
samt revisionsberattelse pa s. 10-11 i bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2017. (https://www.ze-
nithgroup.se/wp-content/uploads/2020/05/Zenith-VC-AB-dotterbolaget-A%CC%8Arsredovisning-

2017.pdf)

- Balans- och resultatrakning, kassaflddesanalys samt forandringar i eget kapital pa s. 3-5, noter pa s. 6-8
samt revisionsberattelse pa s. 10-12 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2018. (https://www.ze-
nithgroup.se/wp-content/uploads/2020/05/Zenith-VC-AB-dotterbolaget-A%CC%8Arsredovisning-

2018.pdf)

- Balans- och resultatrakning, kassaflddesanalys samt forandringar i eget kapital pa s. 5-8, noter pa s. 9-16
samt revisionsberattelse pa s. 17-18 i bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2019. (https://www.ze-
nithgroup.se/wp-content/uploads/2020/05/Zenith-VC-AB-dotterbolaget-A%CC%8Arsredovisning-

2019.pd)

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 gors till &r aktuell per det datum som handlingen daterats. Det gérs inga utfastelser
i de handlingar som inforlivats genom hénvisningar kring att det inte skett eller kommer att ske nagon férandring i
Bolagets verksamhet, finansiella situation eller i dvrigt.
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5 FINANSIELL INFORMATION I SAMMANDRAG

5.1 Oversikt dver rorelse och finansiell situation

Bolaget bildades 10 mars 2017 och registrerades 21 mars 2017. Bolagets aktiekapital uppgick per 31 december
2019 il 500.000 kronor férdelat pa 500.000 aktier med ett kvotvarde om en (1) krona. Koncernens tillgangar bestod
per 30 juni 2020 av andelar i portféljbolagen med redovisat varde om 340.901.092 kronor, kortfristiga fordringar om
7.606.185 kronor samt likvida medel om 2.134.517 kronor. Per dagen fér Prospektet har Bolaget emitterat
250.165.996 stycken Vinstandelsbevis som var och en uppgar till ett nominellt varde om 1 krona2. Zenith Venture
Fund | har konsoliderats fran forvarvstidpunkten i april 2019.

Bolagets forsta, andra och tredje rakenskapsar l6pte mellan 10 mars 2017 — 31 december 2017, 1 januari — 31
december 2018 respektive 1 januari 2018 — 31 december 2019, for vilka Bolaget har latit upprétta en arsredovisning
i enlighet med arsredovisningslagen, RFR 2 Redovisning for juridiska personer samt, i enlighet med RFR 2 IFRS i
den utstrackning det & méjligt inom ramen for arsredovisningslagen samt med hansyn till sambandet mellan redo-
visning och beskattning. Arsredovisningarna &r reviderade av Bolagets revisor. Zenith Venture Capital I:s och Ze-
nith Venture Fund I:s arsredovisning, som inférlivats genom hanvisning, ar reviderade. | 6vrigt ar ingen del av
Prospektet reviderat av en revisor utdver vad som sarskilt anges. Bolagets arsredovisningar inforlivas i Prospektet
genom hanvisning och ska lasas tillsammans med tillhdrande noter och revisionsberéttelser som ocksa inforlivas
genom hanvisning. Arsredovisningarna finns dérutover tillgéngliga pa Bolagets webbplats.

| april 2018 slutforde Bolaget forvarvet av aktier i Zenith Venture Fund I. K6peskillingen utgjordes av totalt
156.550.000 Vinstandelsbevis. Vardet av aktierna uppgick enligt en oberoende vardering som gjordes per forvarvs-
tidpunkten totalt till cirka 100 kronor per aktie vilket motsvarades av 156.550.000 Vinstandelsbevis a 11.000 kronor
(inklusive Gverkurs). En mellanskillnad i vardet pa aktier och jamna antal Vinstandelsbevis reglerades genom att
vissa av saljarna av aktier betalade totalt 130.000 kronor i kontanter till Bolaget. | september 2018 emitterade
Bolaget ytterligare 9.790.000 Vinstandelsbevis till en summa om 11.110.671 kronor, varav 9.790.000 kronor ut-
gjorde Vinstandelsbevisen nominella belopp och 1.320.671 kronor utgjorde dverkurs.

Vid tidpunkten for Prospektets godkénnande har Koncernen en skuld till det narstaende bolaget Zenith Fund Hol-
ding uppgaende till ett belopp om 93.200.000 kronor. Skulden I6per med en arlig ranta om 9 procent och forfaller
till betalning den 31 december 2020 med méjlighet for Koncernen att forlanga lanet till 30 juni 2023. Koncernen har
aven kortfristiga skulder till nérstaende bolagen Zenith Venture Capital Il AB och Zenith Venture Capital IV AB
uppgaende till 5.000.000 kronor respektive 9.500.000 kronor. Dartill har Koncernen en skuld till Handelsbanken
uppgaende till 9.000.000 kronor. Skulden léper med en arlig ranta om 1,85 procent och forfaller till betalning den
31 december 2020.
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5.2 Urval av finansiell information

Nedan presenteras ett urval av koncernens finansiella information i sammandrag fér perioderna 1 januari — 31
december 2019, 1 januari — 31 december 2018 samt 10 mars — 31 december 2017, da den 10 mars 2017 utgor
den dag da Bolaget bildades, samt for delarsperioden 1 januari — 30 juni 2020 med jamférande information for
perioden 1 januari — 30 juni 2019. Denna finansiella information &r hamtad ur Bolagets reviderade koncernredovis-
ningar for rdkenskapsaren 2017, 2018 och 2019 samt fran fran Bolagets, reviderade, delarsrapport for perioden 1
januari — 30 juni 2020. Arsredovisningarna har uppréttats med tillampning av arsredovisningslagen och RFR 2
Redovisning for juridiska personer. RFR 2 anger att foretaget i sin arsredovisning ska tillampa International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) i den utstréckning detta ar mdjligt inom ramen for Arsredovisningslagen samt med
hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg
som krévs i forhallande till IFRS. Delarsrapporten for perioden 1 januari — 30 juni 2020 har upprattats i enlighet med
IAS 34 och har inte granskats eller reviderats av Bolagets revisor. Alla siffror &r i svenska kronor om inget annat
anges. Foérutom vad som anges héri har ingen finansiell information, ej heller Prospektet, reviderats eller granskats
av Bolagets revisor. Informationen nedan ska I&sas tillsammans med Bolagets reviderade koncernredovisningar
for den relevanta perioden, vilka finns tillgangliga pa Bolagets hemsida www.zenithgroup.se och vilka inforlivas
genom hanvisning.

Resultatrékning
2019-01-01 2018-01-01 2017-03-10  2020-01-01 2019-01-01
2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31  2020-06-30 2019-06-30
eriga rorelseintakter 13 343 2932023 - - -
Ovriga externa kostnader -7 308 466 -7 018 899 -213 292 -4 957 187 -3792 251
Personalkostnader - -1 020 752 - - -
Rorelseresultat 7295123 -5107 628 -213 292 -4 957 187 -3 792 251
Resultat fran finansiella poster
Vardeforandring fran finansiella till-
gangar -15 324 429 8316772 -4 176 283 2889337
Vardeférandring fran langfristiga skulder 25858 973 -2 064 518 13 042 026 1731150
Réanteintakter och liknande resultatpos-
ter 59 472 43 837 33 563
Réntekostnader och liknande resultat-
poster -3 298 892 -975 171 -3 942 119 -828 236
Resultat fran finansiella poster 7295123 5320920 4 957 187 3792 251
Resultat efter finansiella poster 213 292 -213 292
Inkomstskatt
Arets resultat tillika arets totalresul-
tat 213 292 -213 292
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Balansrékning

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella tillgangar varderade till verk-
ligt vérde via resultatrakningen

Summa anlaggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar

Upplupna intékter och forutbetalda kost-
nader

Likvida medel

Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital och 6vrigt tillskjutet kapital
Balanserad vinst inklusive arets resultat
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Vinstandelslan
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut

Kortfristiga laneskulder till moderbolag
Upplupna kostnader och forutbetalda
intakter

Ovriga kortfristiga skulder

Summa kortfristiga skulder

Totala skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKUL-
DER

Foréndringar i eget kapital

Ingaende eget kapital 2019-01-01
Arets resultat och dvrigt totalresultat
Utgaende eget kapital 2019-12-31
Arets resultat och dvrigt totalresultat

Utgaende eget kapital 2020-06-30

2019-12-31

220 582 369
220 582 369
1911 991
3785960
17 442 211
23 140 162

243 722 532

500 000
500 000

168 038 023
168 038 023

5023 125
56 000 000
2712009
11449 375

75184 508
243 222 532

243722 532

Aktie-
kapital

500 000

500 000

500 000

2018-12-31

209 250 420
209 250 420
2113158
3352 650
1629 841
7260 615

216 511 035

500 000
500 000

185 380 189
185 380 189

5012 407
24 817 581
800 859

30 630 846
216 011 035

216 511 035

Balanserat
resultat

2017-12-31

286 708
286 708

286 708

500 000
-213 292
286 708

286 708

S:a eget
kapital

500 000

500 000

500 000

2020-06-30

340901 092
340901 092
1612 392
5993 793
2134517
9740 702

350 641 795

500 000
500 000

227739 707
227739 707

5026 250
96 819 393

8525722
12030723
122 402 088
350 141 795

350 641 795

2019-06-30

212139 757
212139 757
20196 38
3219 364
19398 733
24 637 735

236 777 492

500 000
500 000

192 165 846
192 165 846

5023 125
16 000 000

1359 302
21729218
44111645

236 277 492

236 777 492
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Kassaflodesanalys

2019-01-01
2019-12-31
Kassaflode fran den Iopande verksam-
heten
Rérelseresultat -7 295123
Erhallen ranta 59 472
Erlagd rénta -1334 39%4
Kassaflode fran den Iopande verksam-
heten fore forandringar av rorelsekapi-
tal -8 570 045
Okning/minskning av rérelsefordringar 67178
Okning/minskning av rorelseskulder 8283235
Kassaflode fran den Iopande verksam-
heten -353 988
Kassaflode fran investeringsverksam-
heten
Investeringar i finansiella anlaggningstill-
gangar -26 656 379
Forvarv av koncernforetag -
Kassaflode fran investeringsverksam-
heten -26 656 379
Kassaflode fran finansieringsverksam-
heten
Likvid startkapital -
Aterbetalda lan -21704 789
Upptagna lan 64 527 524
Kassaflode fran finansieringsverksam-
heten 42 822 735
Periodens kassafléde 15812 369
Likvida medel vid periodens borjan 1629 841
Likvida medel vid periodens slut 17 442 211
5.3 Historisk finansiell information

2018-01-01
2018-12-31

-5 107 628
43 837

-5 453 931

-261 801
1288 583

-4 427 149

-26 663 725

9549 038

-17 114 687

22 884 970

22 884 970

1343133

286 708
1629 841

2017-03-10
2017-12-31

-213 292

-213 292

-213 292

500 000

500 000
286 708

286 708

2020-01-01
2020-06-30

-4 957 187
29739
-2 605 088

-6 311 986

722018
-6 531 992

-12 121 960

-5 228 880

-5228 880

2043 146

2043 146

-15 307 693

17 442 211
2134 517

2019-01-01
2019-06-30

-3 792 251

-199 798

-3 992 049

-306 772
13 550 906

9252 085

8 516 807

8 516 807

17 768 892

1629 841
19 398 733

Da saval Bolaget som verksamheten ar relativt nystartad (startades 10 mars 2017) redovisas enbart historisk fi-
nansiell information avseende perioderna 10 mars 2017 — 31 december 2017, 1 januari 2018 — 31 december 2018,1
januari 2019 — 31 december 2019 samt 1 januari 2020 — 30 juni 2020.

5.4 Kommentar till den finansiella utvecklingen

Det som huvudsakligen paverkar Bolagets finansiella utveckling ar vardeutvecklingen pa Bolagets Investeringar.
Darutéver kommer olika typer av kostnader paverka den finansiella utvecklingen. Dessa kostnader kommer fram-
forallt vara Rorelse- och Emittentkostnader. Kostnaderna i dotterbolaget Zenith Venture Fund | upphérde i
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huvudsak per dagen fér noteringen av Vinstandelsbevisen, da forvaltningsavtalet med FCG tradde ikraft, och be-
gransar sig darefter till Emittentkostnader.

Jamforelse mellan rédkenskapsaren 2018 och 2017
Resultatrakning

Rorelsens intakter uppgick till 2 932 tkr (-) och harrér i sin helhet fran dotterbolaget som forvarvades under andra
kvartalet 2018. Rorelsens kostnader uppgick till 8 040 tkr (213) och den kraftiga 6kningen beror pa att det var under
2018 som verksamheten startades.

Vardeforandringen fran finansiella tillgangar uppgick till 8 317 tkr (-) och avser omvarderingar av portfdljbolagen.
Vardeforandringen fran langfristiga skulder uppgick till -2 065 tkr och avser omvardering av utestaende vinstandel-
slan/vinstandelsbevis, denna omvardering aterspeglar évriga resultatposter.

Kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore férandring i rorelsekapital uppgick till -5 454 tkr. Forandringen i
rorelsekapital uppgick till 1 027 tkr (-). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till 22 885 tkr (-) och
bestar av nettointékter fran utgivning av vinstandelsbevis samt upptagna lan fran koncernbolag.

Finansiell stallning

Nettoskulden, rantebarande skulder och likvida medel, uppgick till -28 200 tkr (+287) och utestaende vinstandel-
slan/vinstandelsbevis uppgick till -185 380 tkr (-). 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 vinstandel-
slan/vinstandelsbevis. Balansomslutningen uppgick till 216 511 (287) och soliditeten till 0,2% (100%). Likvida medel
uppgick per den 31 december 2018 till 1 630 (287).

Jamférelse mellan rédkenskapsaren 2019 och 2018
Resultatrakning
Rorelsens kostnader uppgick till -7 308 tkr (-8 040) vilket motsvarar en minskning med 9%.

Véardeforandringen fran finansiella tillgangar uppgick till -15 324 tkr (8 317) och avser omvérderingar av portféljbo-
lagen. Vardeforandringen fran langfristiga skulder uppgick till 25 859 tkr (-2 065) och avser omvardering av utesta-
ende vinstandelslan/vinstandelsbevis, denna omvardering aterspeglar évriga resultatposter.

Kassaflode

Kassaflodet fran den Iopande verksamheten fore forandring i rorelsekapital uppgick till -8 570 tkr (-5 454). Forand-
ringen i rérelsekapital uppgick till 8 216 tkr (1 027). Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -26 656
(-17 115). Kassaflédet fran finansieringsverksamheten uppgick till 42 823 tkr (22 885) och bestar av nettointakter
fran utgivning av vinstandelsbevis samt upptagna- och aterbetalda lan fran koncernbolag.

Finansiell stallning

Nettoskulden, rantebarande skulder och likvida medel, uppgick till -43 581 tkr (-28 200) och utestaende vinstandel-
slan/vinstandelsbevis uppagick till 168 038 tkr (185 380). 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 vinstandel-
slan/vinstandelsbevis. Balansomslutningen uppgick till 243 723 tkr (216 511) och soliditeten till 0,2% (0,2%). Likvida
medel uppgick per den 30 december 2019 till 17 442 tkr (1 630).

34



Jamfdrelse mellan delarsperioderna 1 januari — 30 juni 2020 och 1 januari — 30 juni 2019
Resultatrakning

Rorelsens kostnader uppgick till -4 957 tkr (-3 792) vilket motsvarar en ékning med 31% vilken forklaras av att
fondvolymen, och dérmed fdrvaltningsarvode och andra kostnader, okat till fdljd av inkramsforvarvet fran syster-
fonden Zenith Growth som genomfdrdes per den 29 februari 2020.

Vardeforandringen fran finansiella tillgangar uppgick till -15 324 tkr (8 317 tkr) och avser omvérderingar av portfolj-
bolagen. Vardeforandringen fran langfristiga skulder uppgick till 25 859 tkr (-2 065) och avser omvardering av ute-
staende vinstandelslan/vinstandelsbevis, denna omvardering aterspeglar dvriga resultatposter.

Kassaflode

Kassaflodet fran den Idpande verksamheten fore forandring i rorelsekapital uppgick till -6 312 tkr (-3 992). Forand-
ringen i rorelsekapital uppgick till -5 810 tkr (13 244). Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -5 229
tkr (-). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till 2 043 tkr (8 517) och bestar av upptagna lan fran
koncernbolag.

Finansiell stéllning

Nettoskulden, rantebarande skulder och likvida medel, uppgick till -99 711 tkr (-19 350) och utestaende vinstandel-
slan/vinstandelsbevis uppgick till 227 740 tkr (192 166). Totalt eget kapital uppgick till 500 tkr (500). Eget kapital ar
konstant 500 tkr da samtliga poster i resultatrakningen aterspeglas i omvarderingen av utestaende vinstandel-
slan/vinstandelsbevis. Balansomslutningen uppgick till 350 642 tkr (236 277) och soliditeten till 0,14% (0,2%). Lik-
vida medel uppgick per den 30 juni 2020 till 2 135 tkr (19 398).

5.5 Dokument som inférlivas genom hanvisning

Féljande handlingar finns tillgéngliga pa Bolagets hemsida, www.zenithgroup.se, och inforlivas genom hanvisning
och utgér en del av Prospektet.

- Balans- och resultatrékning, kassaflddesanalys samt férandringar i eget kapital pa s. 3-5, noter pa s. 5-7
samt revisionsberattelse pa s. 8-10 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2017. (http://www.zenit-
hgroup.se/wp-content/uploads/2018/05/ZenVCI-AB-A%CC%8Arsredovisning-med-revisions-
bera%CC%88ttelse-2017.pdf)

- Balans- och resultatrakning, kassaflddesanalys samt férandringar i eget kapital pa s. 4-6, noter pa s. 10-
16 samt revisionsberattelse pa s. 17-20 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2018.
(http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2019/04/Zenith-Venture-Capital-1-AB-publ-A%CC%8Ars-
redovisning-2018.pdf)

- Balans- och resultatrakning, kassaflddesanalys samt férandringar i eget kapital pa s. 5-7, noter pa s. 11-
19 samt revisionsberattelse pa s. 20-23 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2019. (
https://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2020/03/A%CC%8Arsredovisning-2019-Zenith-Venture-
Capital-I-AB-publ.pdf )

- Balans- och resultatrakning, kassaflédesanalys samt forandringar i eget kapital pa s. 4-6, samt noter pa
s. 10-13 i Bolagets delarsrapport for perioden 1 januari — 30 juni 2020 (https://www.zenithgroup.se/wp-
content/uploads/2020/08/2020.08.31-Zenith-Venture-Capital-I-AB-Del % C3%A5rsrapport-20200630.pdf)

- Avsnittet "5.7 Nérmare information om Bolagets Portfé]]’ pa sida R16-R31 i Zenith Growth I:s prospekt
som godkéndes av Finansinspektionen den 22 oktober 2019 och publicerades den 23 oktober 2019
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(http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2019/10/Inbjudan-till-teckning-av-Vinstandelsbevis-i-Ze-
nith-Growth-I-AB-publ.pdf)

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 gors till &r aktuell per det datum som handlingen daterats. Det gérs 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.

5.6 Betydande forandringar efter offentliggérande av arsredovisningen for rakenskaps-
dret 2019

Den 6 maj 2020 beslutade styrelsen i Bolaget att inga ett avtal med det nérstaende bolaget Zenith Growth | om att
forvarva samtliga Zenith Growth I:s andelar i portfoljbolag samt dvriga tillgangar och skulder med betalning i form
av nyutgivna vinstandelsbevis. Genomfdrandet av denna transaktion var villkorat av att minst 90 procent av an-
delsagarna i Zenith Growth | godkande transaktionen. Transaktionen kunde slutféras den 30 juni 2020.

Utéver vad som framgar av detta avsnitt har det inte sedan offentliggorandet av arsredovisningen for rakenskaps-
aret 2019 samt for delarsperioden 1 januari — 30 juni 2020 forekommit nagra betydande foérandringar avseende
Bolagets finansiella stéllning eller stéllning pa marknaden.
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6 STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVI-
SOR

6.1 Styrelse och ledande befattningshavare

Zenith Venture Capital I:s styrelse bestar av de tre styrelseledamdterna Tommy Jacobson (ordférande), Lars
Thorén, som aven ar VD i Bolaget samt Erik Holmberg, som aven ar CFO fér Bolaget. Bolagets styrelse har inga
suppleanter. Samtliga styrelseledamater &r valda for tiden intill slutet av arsstdmman 2021.

Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befattningshavarna i Bolaget har nagon familjerelation med annan
styrelseledamot eller ledande befattningshavare. Ingen styrelse-ledamot eller ledande befattningshavare har slutit
avtal med Bolaget om formaner efter det att styrelseuppdrag eller en eventuell anstallning upphort.

Ingen av styrelseledaméterna eller ledande befattningshavare har under de senaste fem aren varit inblandade i
nagon konkurs, likvidation eller konkursférvaltning. bortsett fran att JBR Teknikkonsult i Stockholm AB, dar Tommy
Jacobson ingick i styrelsen, inledde konkurs i april 2017, efter att Tommy Jacobson pa eget initiativ uttradde ur
styrelsen i augusti 2016, samt fran att MDS Digital Solutions AB, dar Lars Thorén ingick i styrelsen, inledde konkurs
i maj 2016, strax efter det att Lars Thorén pa eget initiativ uttradde ur styrelsen. Lars Thorén var utsedd till styrel-
serepresentant pa uppdrag av en aktiedgare och agde inga aktier i MDS Digital Solutions AB.

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 férbjudits av domstol att inga som medlem i ett bolags
forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan eller att ha en ledande eller Gvergripande 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
pafdljd mot nagon av dessa for brott.

Bolaget tillampar 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.
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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 Venture Capital |, Zenith Growth |, Zenith Group
Real Estate I, Zenith Group Holding, Zenith Fund Holding, Zenith Venture Capital, Zenith Venture
Capital Il, Zenith Venture Capital Ill, Zenith Venture Capital IV, Zenith Venture Capital V, Varenne
AB, Varenne Fastigheter 2016 AB (publ), Venue Retail Group Aktiebolag, Zenith Incubator AB, PEMA
Sweden AB, Goda Investeringar i Stockholm AB och Stressvaktarna AB, styrelseledamot i Zenith
Group, Sidledes AB, Vionlabs AB, Leeroy Group AB, Tommy Jacobson Mother AB, Tommy Jacobson
Forvaltnings AB, Quesada Kapitalfrvaltning AB, Zound Industries International AB, Deco Bags Ak-
tiebolag, Vasklagret i Boras Aktiebolag, Tommy Jacobson Holding AB, Tommy Jacobson AB, Tommy
Jacobson och Partners AB och Rizzo International AB, bolag vilka alla utgdr antingen bolag i Kon-
cernen, Investeringsobjekt for bolag i Koncernen eller Tommy Jacobsons egna bolag alternativt en-
gagemang i bolag pa Tommy Jacobsons egna initiativ och saledes inte till foljid av att bolag i Koncer-
nen investerat dari.

Tommy Jacobson har varit ordférande i styrelsen for Ostergétiands Idrottsgymnasium AB, Aimasko-
lan AB, Alma Mater Idrottsskolor AB, Atleticagymnasiet AB, Stockholms Idrottsgymnasium AB,
Athlete Sports Academy Sweden AB, Hope Production Aktiebolag, Hope Stockholm AB, Bed RoomS-
weden Holding Aktiebolag och Good Sport Foundation Sweden AB, Kajkanten 2020 3 AB, styrelse-
ledamot eller suppleant i Shopbox POS Sverige AB, D. Hasten forvaltning AB, Hope Retail AB, Bed
Room Operations AB, N&tverk Europa AB, Mengus Stockholm 2005 AB, Varenne Invest | AB, FPZG
Invest 2017 AB, Mengus Stockholm 2011 AB, TJ Partner Holding Aktiebolag, och JBR Teknikkonsult
i Stockholm AB.

Ager indirekt 46,3 procent av aktierna i Bolaget genom sitt direkta dgande i Zenith Group Holding AB.

Inget innehav.

Arbetande Styrelseordférande i Varenne AB samt arbetande styrelseledamot i Zenith Group AB.

Fodd 1956. Styrelseledamot sedan april 2017 och verkstéllande direktér sedan oktober 2018.

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de sen-
aste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

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

Huvudsaklig sysselséattning:

Lars Thorén &r ordférande i styrelsen for Zenith Group, Quesada Kapitalférvaltning AB, M3 Bygg AB,
AZZARDO AB och Qubator Sverige AB, styrelseledamot i Zenith Group Holding, Zenith Fund Holding,
Zenith Venture Capital, Zenith Venture Capital I, Zenith Venture Capital Il, Zenith Venture Capital Il
Zenith Venture Capital IV, Zenith Venture Capital V, Zenith Growth |, Zenith Group Real Estate |,
Astrantius Aktiebolag, Cerro Sweden AB, Villa Ekebo AB, Capitum AB, Sven P. Matkompaniet AB,
Svenska Hamburgare AB, Varenne Fastigheter AB, Mengus Stockholm 2005 AB, Mengus Stockholm
2011 AB, MIS - Media Investors Sweden AB, Varenne East AB, Varenne Invest AB, Varenne Fas-
tigheter 2011 AB, Varenne Fastigheter 2016 AB (publ), JBL Invest AB, Mengus Stockholm 2011 AB,
Mengus Holding 2019 AB, Mengus Stockholm 2019 AB, Astrantia AB och Terraviva 1 AB, styrel-
sesuppleant i Svensk Fastighetsutveckling AB och Sveriges Férmedlare Spik AB samt VD eller extern
VD i Varenne AB, Zenith Venture Capital, Varenne Fastigheter 2016 AB (publ), Zenith Venture Capital
I, Zenith Venture Capital Il, Zenith Venture Capital lll, Zenith Venture Capital IV, Zenith Venture Ca-
pital V, Zenith Growth |, Zenith Group Holding, Zenith Fund Holding och Zenith Group Real Estate |,
bolag vilka alla utgor antingen bolag i Koncernen, Investeringsobjekt for bolag i Koncernen eller Lars
Thoréns egna bolag alternativt engagemang i bolag pa Lars Thoréns egna initiativ och séledes inte
till foljd av att Bolaget, eller andra bolag inom Koncernen, investerat dari.

Lars Thorén har varit ordférande i styrelsen for Devotum AB, Sportprofile Sverige AB, RM Estate
Sverige AB, FPZG Invest 2017 AB, Connect Management Group 2015 AB och Sciety AB, ledamot
eller suppleant i styrelsen for Sveriges Formedlare Spik AB, MDS Digital Solutions AB, Travel Agency
Holding Sweden AB och Kajkanten 2020 3 AB samt VD eller extern VD i Kajkanten 2020 3 AB

Ager indirekt 4,6 procent av aktierna i Bolaget genom sitt direkta &gande i Zenith Group Holding AB.

Inget innehav.

VD i Varenne AB samt arbetande styrelseledamot i Zenith Group AB
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ERIK HOLMBERG
Fédd 1978. CFO sedan 2018 i Zenith Group samt styrelseledamot sedan november 2018

Ovriga nuvarande befatt- Erik Holmberg ar ledamot i styrelsen for Varenne Fastigheter 2016 AB, Zenith Venture Capital, Zenith

ningar: Venture Capital I, Zenith Venture Capital Il, Zenith Venture Capital Ill, Zenith Venture Capital IV,
Zenith Venture Capital V, Zenith Growth | och Zenith Group Real Estate I, Zenith Fund Holding AB,
styrelsesuppleant i Varenne Fastigheter AB, MIS — Media Investors Sweden AB, Varenne Invest | AB
samt Varenne Fastigheter 2011 AB, likvidator i Varenne East AB, bolag vilka alla utgdr engagemang
i bolag pa Erik Holmbergs egna initiativ och saledes inte till foljd av att Bolaget, eller andra bolag inom
koncernen, investerat dari.

Avslutade uppdrag de sen- Erik Holmberg har varit styrelseledamot i Kajkanten 2020 3 AB, styrelsesuppleant i Travel Agency |
aste fem aren: AB, Travel Capital AB, Holiday Wheels Nordics AB och Varenne East AB samt likvidator i Stephan
Wanqvist Consulting AB och Travel Agency Holding Sweden AB.

Aktiedgande i Bolaget: Inget innehav

Agande i bolag utgorande na-  Aktier i Zound Industries International AB
got av Zenith-bolagens Port-
foljbolag:

Huvudsaklig sysselséattning: CFO Zenith Group AB. Genom sin position som CFO i Zenith Group hanterar och ansvarar Erik
Holmberg &ven for uppdraget som CFO i Bolaget.

Alla styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan nas via Bolagets adress, Norrlandsgatan 15, Box 16431,
103 27 Stockholm och via telefonnummer 08 555 096 00. Bolagets huvudkontor pa Norrlandsgatan 15, 103 27
Stockholm. Dessa handlingar finns dven tillgangliga i elektronisk form pa Zenith Venture Capital I:s webbplats,
www.zenithgroup.se

6.1.1 Intressekonflikter
6.1.1.1 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 6.1 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 utgdra 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 nérstdende 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 éverenskommelse mellan stérre aktiedgare, kunder, leverantorer eller andra
parter enligt vilken nagon befattningshavare har valts in i styrelsen eller tilltratt som verkstéllande direktér. Nagot
avtal har inte slutits mellan Bolaget och nagon befattningshavare om formaner eller ersattning efter uppdragets
slutfdrande. Det finns inte heller nagra familieband mellan befattningshavarna och det har inte ingatts nagra avtal
som medfér begransningar eller intressekonflikter mellan de ledande befattningshavarna och deras uppdrag i Bo-
laget.

| enlighet med ovanstaende ar Tommy Jacobson aktiedgare i Zenith Group Holding, som i dagslaget ager samtliga
aktier i Zenith fund holding och Zenith Group. Tommy Jacobson ar darigenom indirekt &gare till Bolaget och Zenith
Group som enligt det Externa Forvaltningsavtalet bland annat har till uppdrag att tillhandahalla AlF-Forvaltaren
information avseende Investeringsobjekt.
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6.1.2 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. Styrelseledamoéterna Tommy Jacobson och Lars Thorén far ersattning for sina uppdrag i
Varenne AB samt Zenith Group. Vidare far inte Erik Holmberg nagon erséttning fér sin anstalining som CFO i
Bolaget utan erhéller enbart erséattning fran Zenith Group. Styrelseledaméter och ledande befattningshavare kom-
mer inte heller framéver att erhalla erséttning fran Bolaget. Styrelseledamdterna i Bolaget, VD och Erik Holmberg
uppbar och kommer uppbara erséttning fran Zenith Group for deras arbete i det bolaget.

6.2 Revisor

Bolagets revisor ar sedan 2017 PricewaterhouseCoopers AB. Revisorn valdes for perioden intill slutet av arsstam-
man 2021. Bo Magnus Svensson Henryson (fodd 8 april 1969) ar huvudansvarig revisor. Bo Magnus Svensson
Henryson &r auktoriserad revisor och medlem i FAR (branschorganisationen for auktoriserade revisorer). Pricewa-
terhouseCoopers kontorsadress ar 113 97 Stockholm. PricewaterhouseCoopers har varit revisor under hela den
period som den historiska finansiella informationen i Prospektet omfattar.
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7 BOLAGSORDNING
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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8 LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

8.1 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, LEI-kod: 549300L1BGNO3PAMTZ56. Bolaget bildades i Sverige och
har sitt sate och hemvist i Stockholm, Stockholms lan. Bolaget bedriver verksamhet pa adressen Norrlandsgatan
15, Box 16431, 103 27 Stockholm, telefonnummer 08 555 096 50. Ytterligare information om Bolaget kan dartill
erhallas pa Bolagets webbplats, www.zenithgroup.se (det noteras dock att informationen pa webbplatsen 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 éverstiga 2.000.000 kronor, och
antalet aktier far inte understiga 500.000 och inte dverstiga 2.000.000. Per den 31 december 2019 samt per
dagen for Prospektet har Bolaget emitterat totalt 500.000 aktier och aktiekapitalet & 500.000. Bolagets aktieka-
pital har inte férandrats under den period som técks av den historiska finansiella informationen. Bolaget har enbart
ett aktieslag och varje aktie beréattigar till en (1) rst. Aktierna ar denominerade i svenska kronor och varje aktie har
ett kvotvarde om en (1) krona. Da aktierna inte ar noterade ar innehavet av aktier i Bolaget inte anmalningspliktigt.
Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk rétt och verksamheten bedrivs i enlighet darmed. De réttig-
heter som kannetecknar aktierna foljer och &ndras i enlighet med tilldmplig lag. Samtliga emitterade aktier ar fullt
betalda och Bolaget har inga utestaende teckningsoptioner eller konvertibler. Enligt punkt 8.2.1 i Villkoren atar sig
Bolaget att inte gdra nagra utdelningar innan samtliga Andelsagare har erhallit betalning av det totala Investerade
Kapitalet plus relevant Preferensranta. Utdver vad som har namns har Bolaget ingen utdelningspolitik. Bolaget har
emitterat vinstandelsbevis vilka handlas pa NGM Main regulated under handelsbeteckningen ZenithVCI-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 forenlig 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 ags av Tommy Jacobsson, Jesper Rahmqyist, Andreas Bladh, UIf EkI6f, Schonborgs Holding AB, Bo EkI6f
och Lars Thorén (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. Tommy Jacobson ar registrerad verklig huvudman fér Bolaget.

Controlling Partners respektive &gande i Zenith Group Holding samt koncernskiss framgar nedan. Zenith fund hold-
ing har sex helagda dotterbolag, Zenith Venture Capital I, Zenith Growth |, Zenith Group Real Estate |, Zenith
Venture Capital Ill, Zenith Venture Capital IV samt Zenith Venture Capital V. Av dessa utgér Zenith Venture Capital
|, Zenith Growth | och Zenith Real Estate | AlF-fonder. AlF-Fondernas Forvarv har och kommer framst utgéra
minoritetsposter och den enda AlF-Fonden som har ett dotterbolag, i enlighet med ABL:s definition, per dagen for
Prospektet, ar Zenith Venture Capital | som ar moderbolag till det heldgda bolaget Zenith Venture Fund |, vilket i
sin tur ger 70 procent av aktierna i Zenith Incubator AB. Utver vad som anges ovan har inga bolag i Koncernen
nagra aktiva dotterbolag. Det ar dock mdjligt att Bolaget i sin verksamhet gor investeringar genom att, bland annat,
direkt eller indirekt, Forvarva andelar i bolag i vilkka 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: Lars Thorén (VD och styrel-
seledamot), Tommy Jacobson (styrelseordforande) och Erik Holmberg (styrelseledamot). Koncernmodern Zenith
Group Holding bestar av foljande: Lars Thorén (VD och styrelseledamot) och Tommy Jacobson (styrelseordfo-
rande). Zenith Group bestar av: Erik Lindblad (VD), Lars Thorén (Styrelseordférande, Tommy Jacobson

43



(styrelseledamot), Monika Elling (styrelseledamot), Jonas Bratt (styrelseledamot), Stefan Lennhammer (styrelsele-
damot), Helene Willberg (styrelseledamot) och Erik Holmberg (CFO).

Controlling Partners dgande i Zenith Group Holding

Aktiedgare Andel (andel av rister samt aktiekapital)
Tommy Jacobson (580910-1974) 46,3 procent

Jesper Rahmqvist (559100-8049) 13,9 procent

Andreas Bladh (750503-0358)* 13,9 procent

UIf EKIGF (520726-2055) 9,3 procent

Schénborgs Holding AB (556712-9381) 7,5 procent

Bo EkI6f (560314-1978) 4,6 procent

Lars Thorén (560522-1034) 4,6 procent

TOTALT 100 procent

* Andreas Bladh slutade i Bolaget i oktober 2018 men kvarstar som &gare.
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T
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100 0% Ly 0% 0 o
Verhi ZEB:H,M Zenitn Growith | A5 MHMI; Zarith Venture Capital |1 AR Zenith Ventios Capital IV AS  Zewith Vierties Capital W AE
re
5504056320 5301056332
SE05 6311 st 5501055345 e
100
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Warture Capital A2
555027-1978
8.2 Aktiedgaravtal

Bolaget har enbart en aktiedgare och det finns foljaktligen inget aktiedgaravtal. Savitt styrelsen kanner il finns inga
andra 6verenskommelser eller motsvarande som kan komma att leda till att kontrollen éver Bolaget férandras.

8.3 Vasentliga avtal

Fondstrukturen som Bolaget ingar i ar beroende av att flera avtal reglerar forhallandena mellan respektive AlF-
Fond, AlF-Forvaltaren och Zenith Group. Nedan sammanfattas de viktigaste avtalen vari Bolaget, eller AIF-Férval-
taren i Bolagets intresse, &r part. Vissa avtal som ar av stdrre betydelse for Bolaget redogérs narmare for nedan. |
ovrigt saknar Bolaget eller andra foretag i Koncernen vasentliga avtal, som inte ingatts som en del av Bolagets
|6pande verksamhet.

1. Férvaltningsavtal. Bolaget har ingatt ett forvaltningsavtal med AIF-Forvaltaren avseende AlF-Forvalta-
rens uppdrag som AlF-forvaltare (se avsnitt 8.3.1 Férvaltningsavtal med AlF-Férvaltaren).

44



2. Uppdragsavtal. AIF-Forvaltaren har ingatt ett avtal med Zenith Group avseende Zenith Groups uppdrag
att ta vissa Investeringsbeslut med hjalp av en till Zenith Group utfardad fullmakt, vilken aterfinns i upp-
dragsavtalet.

3. Samarbetesavtal. AIF-Forvaltaren har ingatt ett samarbetesavtal med Zenith Group relaterat till det upp-
drag AlF-Forvaltaren har i sin roll som AlF-forvaltare av AIF-Fonden. Samarbetesavtalet och uppdrags-
avtalet refererat till i punkt 2 ovan beskrivs narmare i avsnitt 8.3.1.1 Externt férvaltningsavtal med och
fullmakt till Zenith Group och bendmns gemensamt i Prospektet som Externa Férvaltningsavtalet.

4. Vérderingstjdnstavtal. Avtalet ar ingatt mellan AIF-Forvaltaren och varderingsforetaget Sedermera och
reglerar bland annat Sedermeras uppdrag att vardera Investeringsobjekt bland annat da eventuella In-
vesteringsbeslut ska tas.

5. Avtal med férvaringsinstitut. Avtal har ingatts med Danske Bank som forvaringsinstitut (se avsnitt 8.3.1.2
Avtal med férvaringsinstitut).

8.3.1 Forvaltningsavtal med AIF-Forvaltaren

Enligt Forvaltningsavtalet utses FCG till AIF-forvaltare for Bolaget i enlighet med LAIF. FCG bildades 2013 och ar
ett svenskt aktiebolag med séte i Stockholm och bedriver sin verksamhet i enlighet med svensk ratt. FCG &r ett sa
kallat fondhotell och férvaltar tillgangar om totalt cirka 10.000.000.000 kronor. FCG ar forvaltare till omkring 30
fonder, varav 20 utgor AlF-fonder. Darutéver 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
kravs for att agera AlF-forvaltare till Bolaget.

Forvaltningsavtalet stipulerar att AIF-Forvaltaren ska ta Investeringsbeslut &t Bolaget rérande de medel, resurser
och tillgangar som stalls till AIF-Forvaltarens forfogande av Bolaget. AlF-Forvaltarens uppdrag inkluderar aven att
utfora de uppgifter som aligger en AlF-forvaltare enligt LAIF och Kommissionens delegerade forordning (EU) nr
231/2013 av den 19 december 2012. AIF-Férvaltaren atar sig att utfora sitt uppdrag professionellt och i enlighet
med gallande ratt. AIF-Forvaltaren har delegerat Investeringsbeslut avseende onoterade privata aktiebolag till Ze-
nith Group genom att utfarda en fullmakt vilken aterfinns i det Externa Forvaltningsavtalet. Bolaget och driften av
dess verksamhet ar saledes beroende av att AIF-Forvaltaren utfor sina ataganden i enlighet Férvaltningsavtalet
samt inte forlorar sitt tillstand, i enlighet med LAIF, att bedriva den forvaltarverksamhet som de ska i enlighet med
Forvaltningsavtalet.

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

AIF-Forvaltaren har utsett Danske Bank som forvaringsinstitut at Bolaget.
8.3.1.1 Externt forvaltningsavtal med och fullmakt till Zenith Group

AIF-Forvaltaren har ingatt det Externa Forvaltningsavtalet innefattande en fullmakt at Zenith Group innebérande
att Zenith Group har behdrighet att fatta Investeringsbeslut, i enlighet med AIF-Férvaltarens uppdrag enligt Forvalt-
ningsavtalet, avseende investeringar i onoterade privata bolag. Uppdraget att fatta Investeringsbeslut samt att ta
fram beslutsunderlag att basera Investeringsbeslut pa regleras i det Externa Forvaltningsavtalet mellan Zenith
Group och AlF-Forvaltaren. | arbetet att ta fram beslutsunderlag omfattas bland annat att identifiera och vérdera
Investeringsobjekt, i enlighet med Bolagets investeringsstrategi, samt analysera huruvida de uppfyller Bolagets
investeringskriterier.

Zenith Group far, enligt det Externa Férvaltningsavtalet och pa begéran av AIF-Forvaltaren, fora férhandlingar med
saljarna till Investeringsobjekt samt kdparna till existerande Portféljbolag samt, darutdver, administrera eventuella
kép- och saljprocesser av Investeringsobjekt. Zenith Group ska aven bevaka, l6pande vardera och analysera
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Portf6ljbolagen i Bolagets Portfdlj och tillhandahalla kvartalsvisa rapporter ddrom samt dven, om AlF-Fdrvaltaren
begar det, representera Bolaget pa, exempelvis, Portféljbolagens bolagsstammor. Bolaget r saledes indirekt be-
roende av att Zenith Group utfor sitt uppdrag enligt det Externa Férvaltningsavtalet.

8.3.1.2  Avtal med férvaringsinstitut

Danske Bank &r forvaringsinstitut at Bolaget. Danske Bank har sitt sate i Stockholm och bedriver sin verksamhet
enligt svensk ratt enligt lagen (1992:160) om utléndska filialer m.m. Avtalet som reglerar uppdraget som forvarings-
institut omfattar uppgifter sasom att 6vervaka Bolagets kassafloden, forvara samtliga tillgangar som ar mojliga att
forvara (Custodial Assets), verifiera och halla register dver AIF-Fondens tillgangar som inte kan forvaras hos dem
(Non-Custodial assets) samt dvervaka forvaltningen.

Danske Bank A/S, Danmark, Filial Sverige, org. nr. 516401-9811, registrerat i det svenska bolagsregistret den 4
juli 1995, ar den svenska filialen till det danska bolaget Danske Bank A/S, noterat pa handelsplatsen Nasdaq Co-
penhagen A/S under handelsbeteckning DANSKE, ISIN: DK0010274414.

Kontaktuppgifter &r Norrmalmstorg 1, 111 46 Stockholm, med telefonnummer 075 - 248 00 00.
Savitt styrelsen kanner till finns inga intressekonflikter mellan forvaringsinstitutet och Bolaget.
8.3.1.3  Vardering

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 faststaller ett tillforlitligt varde, faststéller Bolaget verkligt vérde 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, samt vid teckning eller inlésen. Varderingen kommer att géras i enlighet med branschens sedvanliga vér-
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 Portféljen att finna ett “fair value”.

Analys kommer att utforas for att faststalla Iamplig varderingsmetod for respektive Portfdljbolag och i samband med
det upprattas en modell som ar majlig att uppdatera lépande. 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 inhdmtas fran Sedermera och
resultatet av varderingarna kommer I6pande att publiceras pa Bolagets hemsida.

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

Baserat pa en vardering av Bolagets innehav vilken Sedermera Fondkommission har genomfort har AlF-Forvalta-
ren per 30 september 2020 satt Bolagets NAV-kurs till 91,61. NAV-kursen anges i procent av nominellt belopp.

Utéver sedvanlig revision av Bolagets arsredovisning for 2019 samt granskning av delarsrapporten for januari —
juni 2020 har det inte skett nagon ytterligare revision.
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8.4 Férsakring

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 Externa Férvaltningsavtalet. Den tecknade
ansvarsforsakringen uppfyller de lagstadgade kraven pa ansvarsforsakring i LAIF 7 kap. 58.

Bolaget har sedvanlig foretagsforsékring innefattande bland annat egendom, ansvar, réattsskydd, VD- och styrelse-
ansvar. Forsakringsskyddet ar foremal for Idpande dversyn. Bolaget anser att forsakringarna ar anpassade till verk-
samhetens nuvarande omfattning.

8.5 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 tillhérande portfdljbolag samt att narstaendebolaget
Zenith Fund Holding har gett ett 1an till Bolaget, foreligger det inte nagra intressekonflikter mellan Bolaget, dess
nuvarande &gare eller befattningshavare. Lanet fran Zenith Fund Holding ar pa 93,3 miljoner kronor, rantan uppgar
till 9 procent och det I6per ut den 31 december 2020 med en méjlighet ill férlangning till senast 30 juni 2023.
Styrelsen har vid sin beddmning ansett att inga intressekonflikter existerar som riskerar att paverka Bolaget negativt
och som inte kan férebyggas med en av Bolaget antagen policy for identifiering och hantering av intressekonflikter,
foreligger (se aven avsnitt 6 Styrelse, ledande befattningshavare och revisor).

Zenith Group ska, & Bolagets vagnar och i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet, ta fram information som
beslutsfattaren av Investeringsbeslut kan basera sina Investeringsbeslut pa. Zenith Group ska sjélv, i enlighet med
av AIF-Forvaltaren delegerad beslutsforhet, ta Investeringsbeslut at Bolaget rorande Forvarv och Avyttringar av
onoterade privata bolag. Den ovan beskrivna situationen innebar 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 forebygga intressekonflikter
har Bolagets styrelse antagit regler for identifiering och hantering av intressekonflikter.

Utbver vad som ovan redovisats, samt vad som redogjorts for i avsnitt 6 Styrelse, ledande befattningshavare och
revisor, foreligger inga for styrelsen idag kanda transaktioner eller intressekonflikter mellan Bolaget och dess sty-
relseledaméter, 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 redogdrs for i Prospektet, inklusive
det 1an 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, de anstallda i Zenith Group, i
sin roll som avtalspart till det Externa Férvaltningsavtalet, en indirekt huvudagare till Bolaget, en ledande befatt-
ningshavare eller en indirekt agare till Bolaget i sin roll som agare till Portféljbolag i nagon av AlF-Fondernas Port-
foljer missbrukar sin stélining har Bolaget antagit en policy avseende hantering av bland annat intressekonflikter,
innebarande bland annat att en extern objektiv varderingsman, Sedermera, har anlitas av AlF-Forvaltaren for att
vardera Bolagets Portfdlj, for att forhindra maktmissbruk och att beslut tas som inte ar i enlighet med Bolagets
basta.

Bolaget har inte Iamnat Ian, garantier eller borgensforbindelser till eller till forman for styrelseledamdterna, 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 ar 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.
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Utéver vad som i dvrigt beskrivits ovan (sarskilt avsnitt 8.3 Vésentliga avtal och detta avsnitt 8.5 Transaktioner med
nérstaende och intressekonflikter) foreligger inga for styrelsen idag kénda intressekonflikter mellan Bolaget och
nagon tjansteleverantor.

8.6 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.

8.7 Kostnader for emissionen

Bolagets kostnader for Erbjudandet omfattar arvode till den juridiske radgivaren KANTER Advokatbyra och fill
emissionsinstitutet Nordic Issuing for arbete i samband med Erbjudandet. Arvodet for juridisk radgivning och emiss-
ionsinstitut uppskattas till sammanlagt ca 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.

8.8 Handlingar som halls tillgangliga for inspektion

Féljande handlingar kommer under Prospektets giltighetstid att finnas tillgangliga for inspektion i pappersform pa
Bolagets huvudkontor pa Norrlandsgatan 15, 103 27 Stockholm. Handlingarna finns &ven tillganglig i elektronisk
form pa Bolagets webbplats, https://www.zenithgroup.se/investerarrelationer2/ .

Prospektet

Villkoren (bilaga till Prospektet)

Bolagets bolagsordning

Registreringsbevis

Bolagets arsredovisningar for rakenskapsaren 2017 (begréansat till perioden 10 mars 2017 till 31 december
2017), 2018 och 2019 samt delarsrapporten fér perioden 1 januari — 30 juni 2020, inklusive revisionsbe-
rattelser.
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9 INBJUDAN TILL FORVARV AV VINSTANDELSLAN

Harmed inbjuds andelségarna i Zentih Venture Capital | och évriga investerare att, med foretradesratt, teckna nya
vinstandelsbevis i Zenith Venture Capital | i enlighet med villkoren i detta Prospekt. Erbjudandet riktar sig mot
allmanheten bestadende av nuvarande andelségare i Zenith Venture Capital | med foretradesratt och Gvriga poten-
tiella investerare (vilka, enligt Bolagets bedémning, typiskt sett utgérs av svenska férmdgna privatpersoner (eng.
high-net-worth individuals)). Fér mer information om tilldelningsprinciper se avsnitt 11.9 Tilldelningsprinciper nedan.

Den 16 januari 2020 beslutade stdmman 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 160ktober 2020 beslutat om emission av nya vinstandelsbevis i enligt med nedan.

Emissionen kommer att 6ka antalet utestdende vinstandelsbevis under Villkoren med hogst 249.834.004 kronor
varigenom det totala vardet av de emitterade vinstandelsbevisen under Villkoren kan komma att uppga till maximalt
500.000.000 kronor. Befintliga andelsagare har foretradesratt att teckna nya vinstandelsbevis i forhallande till deras
respektive nuvarande kvotandel.

Avstamningsdag for faststéllande av vilka andelsagare som ar berattigade att teckna med foretradesratt &r den 19
oktober 2020. | den utstrackning nya vinstandelsbevis inte tecknas med foretradesratt ska dessa erbjudas andelsé-
gare och andra investerare till teckning i enlighet med vad som anges i avsnittet 11 Villkor och anvisningar. Teck-
ning av vinstandelsbevis ska ske fran och med den 21 oktober 2020 till och med den 13 november 2020, eller det
senare datum som bestams av styrelsen for Zenith Venture Capital | och i enlighet med vad som anges i avsnitt 17
Villkor och anvisningar.

Teckningskursen har faststallts till 0,9161 kronor per Vinstandelsbevis. Om den lagsta teckningsgraden for Erbju-
dandets genomférande uppnas, innebarandes att 10.000.000 Vinstandelsbevis emitteras, kommer Zenith Venture

Capital | tillféras cirka 8.911.000 kronor efter emissionskostnader uppgaende till cirka 250.000 kronor. De nya vin-
standelsbevisen medfér samma rattigheter som de nuvarande vinstandelsbevisen.

Stockholm, 16 oktober 2020
Zenith Venture Capital | AB (publ)

Styrelsen
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10 BAKGRUND OCH MOTIV
10.1 Bakgrund

Zenith Group Holding ager indirekt samtliga andelar i Bolaget genom sitt dotterbolag Zenith fund holding. Samman-
lagt kommer Koncernen att besta av de privata bolagen Zenith Group Holding och dess tva dotterbolag Zenith Fund
Holding och Zenith Group samt sex publika bolag varav tva utgér AlF-fonder.

De tva publika bolagen som &r AlF-fonder ar Zenith Venture Capital | som genom dess helagda dotterbolag Zenith
Venture Fund | fokuserar pa investeringar i bolag i uppstartsfasen samt Zenith Group Real Estate | som investerar
i fastigheter genom investeringar i frdmst Fastighetsfonder. Forvaltningen kommer att skétas av AlF-Forvaltaren
som ocksa kommer ta Investeringsbeslut for AIF-Fonderna.

De fyra publika bolagen som inte ar AlF-fonder &r Zenith Venture Capital Ill AB, Zenith Venture Capital IV AB,
Zenith Venture Capital V AB och Zenith Growth | AB (under avveckling).

Bolaget ar ett tillskott till den bolagssfar som Tommy Jacobson byggt upp sedan omkring ar 2000. Dari ingar sedan
tidigare kapitalforvaltningen Quesada och investeringsbolagen Zenith Venture Fund | (som &r Zenith Venture Ca-
pital I:s heldgda dotterbolag och utgér ett holdingbolag), Zenith Venture Capital Il och Varenne. Bolaget &r ytterli-
gare en del i den existerande bolagssfar som bestar av investeringsbolag dar Quesada erbjuder traditionell kapital-
forvaltning medan Zenith Venture Fund | och Zenith Venture Capital Il investerar i uppstartsbolag och Varenne som
har investerat i tillvaxtbolag.

10.2 Motiv

Motivet till att genomféra den planerade emissionen av Vinstandelsbevis ar for att finansiera Bolagets rérelse- och
rantekostnader samt tillaggsinvesteringar i befintliga portfdljbolag. Emissionslikviden kan aven anvandas till att
amortera Bolagets dvriga laneskulder.

De sammanlagda nettoinkomsterna kommer att anvandas uppdelat pa nedanstaende huvudanvandningsomraden
i prioritetsordning; Rorelsekostnader till 31 december 2021 uppgaende till ca 11 000 000 kr, Rantekostnader till 31
december 2021 uppgaende till ca 9 000 000 kr darutéver kommer ca 80 000 000 kr hallas i beredskap for tillaggs-
investeringar i befintliga portfdljbolag samt for rorelsekostnader efter 2021. Om Emissionen inbringar nettoinkoms-
ter dver 100 000 000 kommer detta dverstigande belopp anvandas till att amortera bolagets laneskulder eller hallas
i beredskap for tillaggsinvesteringar.

10.3 Eget kapital och skuldsattning
Tabellen i detta avsnitt redovisar Koncernens kapitalstruktur och skuldséattning per den 30 september 2020.
SEK 30 september 2020

Totala kortfristiga skulder -130 077 456
- Varav garanterade -
- Varav med sékerhet -
- Varav utan garanti eller sékerhet -130 077 456

Totala langfristiga skulder -229 169 255
- Varav garanterade -
- Varav med sakerhet -
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- Varav utan garanti eller sékerhet -229 169 255

Aktiekapital 500.000

Reservfond

Annan reserv

Total: 500.000
10.4 Nettoskuldsattning

Tabellen i detta avsnitt redovisar Koncernens nettoskuldsattning per den 30 september 2020. Tabellen omfattar
bade icke rantebarande skulder och rantebarande skulder.

SEK 30 sept 2020
A) Kassa -
B) Likvida medel (tillgodohavande hos svenska banker) 3156 414
C) Latt realiserade vardepapper -
D) Summa likviditet (A+B+C) 3156 414
E) Kortfristiga fordringar 1612 392
F) Kortfristiga bankskulder -9.007 028
G) Kortfristig del av langfristig skuld -
H) Andra kortfristiga skulder -121 070428
1) Summa kortfristiga skulder (F+G+H) -130 077 456
J) Netto kortfristig skuldsattning (I-E-D) -125 308 650
K Langfristiga banklan

L) Emitterade obligationer -
M) Andra langfristiga lan -229 169 255
N) Summa langfristiga skulder (K+L+M) -229 169 255
0) Nettoskuldsattning (J+N) 354 477 905

10.5 Uttalande om rorelsekapital

Enligt Bolagets uppfattning har Bolaget for narvarande inte tillréckligt rorelsekapital for att uppfylla Bolagets aktuella
behov foér de kommande 12 manaderna. Bolaget uppskattar att brist pa rérelsekapital kommer att uppkomma under
det forsta kvartalet 2021. For att tdcka behovet av rorelsekapital de kommande 12 manaderna skulle Bolaget be-
hdva anskaffa cirka 20 miljoner kronor under denna period samt ytterligare 80 miljoner kronor darefter under Vin-
standelslanens 6ptid. For att avhjélpa bristen pa rorelsekapital avser bolaget att i forsta hand emittera vinstandels-
bevis under fjarde kvartalet 2020. | andra hand kommer annan extern lanefinansiering att upptas och i tredje hand
avser Bolagets aktiedgare att garantera Bolagets likviditet for att tdcka [dpande utgifter och réntebetalningar.

Konsekvensen av att Bolaget inte skulle uppna erforderlig finansiering genom utgivning av ytterligare vinstandels-
bevis ar att eventuella tillaggsinvesteringar i befintliga portfdljbolag inte kan genomforas vilket skulle kunna paverka
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avkastningen pa Bolagets vinstandelsbevis negativt. Om samtliga av de tre ovan beskrivna atgéarderna for att tacka
rorelsekapitalet skulle vara ofillrackliga skulle Bolaget riskera att hamna pa obestand.

10.6 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 driftoverskott 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 12 Vinstandelsbevisen i korthet i Prospektet och fullstandiga Villkor for Vinstandelsbevisen framgar av Bi-
laga "Allmanna Villkor”.

Vinstandelsbevisen ar fritt Gverlatbara och handlas pa NGM. Forsta dag for handel med Vinstandelsbevisen pa
NGM ar beraknad att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden I6pt ut.

| 6vrigt hédnvisas till redogérelsen i Prospektet, vilket har uppréttats av styrelsen fér Zenith Venture Capital | med
anledning av emissionen av Efterfoljande 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 fullstandighet, begrip-
lighet och konsekvens som anges i férordning (EU) 2017/1129. Detta godkénnande bér inte betraktas som nagot
slags stod for kvaliteten pa de véardepapper som avses i Prospektet. Investerare bér géra sin egen bedémning av
huruvida det &r lampligt att investera i dessa vérdepapper.

Styrelsen fér Bolaget, bestaende av styrelseledaméterna Tommy Jacobson (ordférande), Lars Thorén, som éven
ar VD i Bolaget, och Erik Holmberg, som &ven &r CFO i Bolaget &r ansvarig for innehéllet i Prospektet. Harmed
forsékras att enligt styrelsens kdnnedom éverensstdmmer den information som ges i Prospektet med sakf6rhallan-
dena och att ingen uppgift har uteldmnats som sannolikt skulle kunna paverka dess innebérd. Styrelsen fér Bolaget
bekréftar dven 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 utelam-
nats som skulle kunna géra den atergivna informationen felaktig eller vilseledande

Stockholm, 16 oktober 2020
Zenith Venture Capital | AB (publ)

Styrelsen
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11 VILLKOR OCH ANVISNINGAR

11.1 Erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst 249 834 004 Vinstandelsbevis, vilket motsvarar ett nominellt varde om 249 834 004
kronor, om emissionen blir fulltecknad. NAV &r per 30 september 2020 bestamd till 229 169 255 kronor, vilket ligger
till grund for Vinstandelens forsaljningspris. Erbjudandet riktar sig mot allménheten bestaende av nuvarande an-
delsagare med foretradesratt och dvriga potentiella investerare. Fér mer information om tilldelningsprinciper se
nedan. Priset for ett Vinstandelsbevis ska uppga till 0,9161 kronor, varav 1 motsvarar Vinstandelsbevisets nomi-
nella belopp.

11.2 Teckningspost och pris

Vinstandelsbevisens forsaljningspris kommer att vara 91,61 procent av Vinstandelsbevisens nominella belopp, det
vill sdga 0,9161 kronor per post. Lagsta teckningspost &r 100.000 Vinstandelsbevis & 0,9161 kronor.

11.3 Villkor for emissionen

Lagsta gransen for Erbjudandet &r 10.000.000 Vinstandelsbevis, vilket skulle tillféra Bolaget 9 161 000 kronor innan
kostnader hanférliga till Erbjudandet. Om teckningen av Vinstandelsbevis understiger 10.000.000 stycken ska Bo-
laget ha ratt att aterkalla Erbjudandet eller fullfdlja det. Rétten for Bolaget att aterkalla Erbjudandet galler enbart
under teckningstiden. Bolaget far inte aterkalla Erbjudandet efter att handeln med vardepappret har inletts.

11.4 Teckningstid

Teckning av Vinstandelsbevisen ska ske under tiden fran och med den 21 oktober 2020 till och med den 13 no-
vember 2020. Bolaget har rétt att forlanga teckningstiden med maximalt 1 manad, forutsatt att detta meddelas
senast den 13 november 2020. Styrelsen i Bolaget forbehaller sig ratten att férlanga anmalningsperioden. Beslut
om sadan eventuell férlangning kommer att offentliggéras genom pressmeddelande senast den 13 november 2020.

For att ha ratt att utnyttja sin foretradesratt ska anmalan om teckning vara Nordic Issuing tillhanda senast kl.17.00
den 28 oktober 2020.

11.5 Teckning

Anmalan ska goras pa sarskild anmalningssedel som kan erhallas fran Zenith Group AB eller Nordic Issuing som
ar emissionsinstitut i samband med emissionen. Anmalningssedeln finns &dven tillganglig pa Bolagets hemsida:
zenithgroup.se eller nordic-issuing.se

Ifylld och undertecknad anmalningssedel ska mejlas eller postas till:

Nordic Issuing

Arende: Zenith

Norra Vallgatan 64

211 22 Malmd

Mejl: nyemission@nordic-issuing.se

For personer som saknar \VP-konto eller Vardepappersdepa maste VP-konto eller Vardepappersdepa dppnas in-
nan anmalningssedeln inlamnas till Nordic Issuing. Observera att dppnandet av VP-konto eller Fér personer som
saknar VP-konto eller Vardepappersdepa maste VP-konto eller Vardepappersdepa 6ppnas innan anmalningsse-
deln inlamnas till Nordic Issuing. Observera att 6ppnandet av VP-konto eller Vardepappersdepa kan ta viss tid.
Anmélan att delta i Erbjudandet ska ske under perioden 21 oktober — 13 november 2020. Anmélan ska vara Nordic
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Issuing tillhanda senast kl. 17.00 den 13 november 2020. Observera att for de fall innehavare vill utnyttja sin fore-
tradesratt ska anmalan om teckning vara Nordic Issuing tillhanda senast kl.17.00 den 28 oktober 2020. Inga and-
ringar eller tillagg far goras i fortryckt text. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anméalningssedel kan komma att Idmnas
utan avseende. Endast en anmalan per person far géras. Om flera anmalningssedlar skickas in kommer endast
den senast mottagna att beaktas. Observera att anmalan &r bindande.

11.6 Penningtvattskontroll i férekommande fall

| det fall att teckningen uppgér till eller dverstiger 15.000 EUR ska penningtvattsformular ifyllas och inséndas till
Nordic Issuing i samband med att anmalningssedeln skickas in, enligt lag (2017:630) om atgarder mot penningtvatt
och finansiering av terrorism. Observera att Nordic Issuing inte kan beakta anmalningssedeln férran penningtvatts-
formularet &r Nordic Issuing tillhanda, vilket i sadant fall maste ske inom teckningstiden.

Penningtvattsformular finns att inhdmta pa nordic-issuing.se alternativt kan den inhamtas via mejl pa nyemiss-
ion@nordic-issuing.se.

11.7 Offentliggdrande av teckningsresultat i Erbjudandet

Utfall av Erbjudandet kommer att offentliggéras via ett pressmeddelande vilket berdknas ske omkring den 17 no-
vember 2020.

11.8 Besked om tilldelning

Tilldelningsbesked kommer att Idamnas 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.

11.9 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 sérskilt beaktas vid tilldelning, dock utan
att paverka befintliga andelségares foretradesratt enligt Villkoren. Tilldelning kan ske till anstallda till Zenith Group
och indirekta aktieagare i Bolaget, dock utan att dessa prioriteras. Tilldelningen sker i sa fall i enlighet med Svenska
Fondhandlareféreningens regler och Finansinspektionens foreskrifter.

Observera att styrelsen vid 6verteckning beslutar om tilldelning vilket innebar att tilldeining 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.
11.10 Betalning
Full betalning erlaggas kontant fyra (4) Bankdagar efter utsand avrakningsnota. Betalning ska ske enligt anvisningar

pa utsand avrakningsnota. Styrelsen &ger ratt att forldnga betalningstiden. Observera att om full betalning inte
erlaggs i tid, kan tilldelade Vinstandelsbevis komma att 6verlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid sadan
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overlatelse komma att understiga priset enligt Erbjudandet, kan den som erhdll tilldelningen forst i Erbjudandet
komma att fa svara for mellanskillnaden.

11.11 Registrering och redovisning av tilldelade och betalda Vinstandelsbevis

Leverans av tilldelade och betalda Vinstandelsbevis beréknas ske omkring den 25 november 2020, 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.

11.12 Upptagande till handel p& NGM

Det finansiella instrumentet &r upptaget till handel pa NGM. Handelsbeteckningen ar ZenithVCI-1 och ISIN-koden
for Vinstandelsbevisen ar SE0010820431. Vidare har Bolaget ingatt avtal med Sedermera Fondkommission om
likviditetsgaranti for Vinstandelsbevisen. Forsta dag for handel i de nya Vinstandelsbevisen pa NGM é&r beraknad
att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden 16pt ut.

11.13  Ovrig information

For det fall ett for stort belopp betalats in av en Andelsagare kommer Nordic Issuing att ombesérja att 6verskjutande
belopp aterbetalas. Belopp understigande 50 kronor kommer dock inte att utbetalas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld
anmalningssedel kan komma att Idmnas utan avseende. Om likviden inbetalats for sent eller &r ofillrdcklig kan
anmélan om teckning ocksa komma att lamnas utan avseende. Erlagd likvid kommer da att aterbetalas. Nordic
Issuing agerar emissionsinstitut at Bolaget i emissionen. Nordic Issuings innehav i Bolaget, innan och efter Erbju-
dandet, uppgar till 0 aktier och 0 Vinstandelsbevis.

Att Nordic Issuing ar emissionsinstitut innebar inte i sig att Nordic Issuing betraktar den som anmalt sig i Erbjudan-
det som kund hos banken for placeringen. Foljden av att Nordic Issuing inte betraktar forvarvaren av Vinstandels-
bevisen som kund for placeringen &r att reglerna om skydd for investerare i lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden inte kommer att tilldmpas pa placeringen. Detta innebar bland annat att varken sa kallad kundkatego-
risering eller sa kallad opassandebeddmning kommer att ske betraffande placeringen. Den som investerar i Vin-
standelsbevis ansvarar darmed sjalv for att denne har tillrdckliga erfarenheter och kunskaper for att férsta de risker
som ar férenade med placeringen.

Enligt punkt 2.7 i Villkoren ska Efterfoljande Vinstandelsbevis emitteras ill 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 Andelsdgarnas Vinstandelsbevis
inte sker.

11.14 Rédgivare
FCG ar AIF-Forvaltare for Bolaget. Sedermera bistar AIF-Forvaltaren med vardering av Portfoljen samt bistar Bo-

laget. Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial ar forvaringsinstitut. KANTER Advokatbyra ar Bolagets legala
radgivare i samband med Erbjudandet. Radgivarna ar fristaende och oberoende i férhallande till Bolaget.
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12 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 "Bilaga: "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 Iptiden. Vinstandelslanens 16ptid ar 7 ar fran
den 31 december 2017, med méjlighet till 3 ars forlangning.

12.1 Generellt

Bolagets firma ar Zenith Venture Capital | AB (publ). Bolaget har emitterat Vinstandelsbevis (inklusive Efterfoljande
Vinstandelsbevis) till ett nominellt varde om totalt 250.165.996 kronor vilket medfort att Bolaget fatt tillgang till totalt
267.776.026 kronor da Vinstandelsbevisen emitterats med dverkurs. Vinstandelsbevisen handlas pa NGM under
handelsbeteckning Zenith VCI-1.

Vinstandelsbevisen, med ISIN-kod SE0010820431, &r fritt dverlatbara och berattigar Andelsagare ill Rénta. Vin-
standelslanens 16ptid ar 7 ar, fran och med den 31 december 2017, men Bolaget har ratt att férlanga Iptiden med
3 ar. Vinstandelsbevisen har emitterats och utgivits av Bolaget i enlighet 11 kap. 11 § aktiebolagslagen och utgor
skuldférbindelser enligt lagen (1998:1479) om vérdepapperscentraler 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 efterstéllda Bolagets 6vriga forpliktelser och Andelségarens majlighet att aterfa
det investerade beloppet nar Vinstandelslanens loptid &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.

12.2 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 ranta 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 Andelsédgamas Vinstandelsbevis dverstigande Preferensréantan 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.

12.3 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.

12.4 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 l6per en ny
preskriptionstid om tio (10) ar fran dag som framgar av preskriptionslagens (1981:130) bestdmmelser om verkan
av preskriptionsavbrott.

12.5 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.

12.6 Innehdllande av medel for aterinvesteringar

Den del av de Tillgangliga Nettointdkterna som inte fordelats till Andelségare 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 anvands for att gora en Investering eller (ii) det datum som infaller sex
(6) manader efter den dag da relevant del av de Tillgangliga Nettointakterna mottogs av Bolaget. AIF-Férvaltaren,
eller om behdrighet &r delegerad till Zenith Group i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet, ska ta Investe-
ringsbeslut rrande huruvida medel ska innehallas och utgéra Aterinvesteringsmedel eller betalas till Andelsagarna.

12.7 Den Slutliga Aterbetalningen av Vinstandelsl&nen

Emittenten ska under sex (6) manader innan Forfallodagen avveckla alla i Portféljen kvarstaende Investeringar pa
ett kommersiellt rimligt sétt, I6sa alla sina externa skulder och ansvarsataganden (inklusive all Finansiell Skuld) och
sétta alla erhallna medel pa omedelbart tillgangliga bankkonton.

Den Slutliga Aterbetalningen, uppgéaende till det Justerade Nominella Beloppet per Vinstandelsbevis, ska betalas
til Andelsagama pa Forfallodagen. Om det efter Slutlig Aterbetalning finns dverskjutande Intakter eller Atervin-
ningsbelopp ska sadana medel fordelas i enlighet med punkt 8 Férdelning av intékter i Villkoren, se avsnitt 12.2
Rénta och avkastning. Dérefter ska Vinstandelslanen anses vara fullt aterbetalda och Bolaget ska inte anses ha
nagra ytterligare skyldigheter mot Andelségarna.

57



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 upphor,
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.

12.8 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 12.13 Acceleration.

12.9 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.

12.10 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 nettotillgangsvérde, inte far
overstiga 75 procent av nettotillgangsvardet, beraknat i enlighet med artikel 6 i kommissionens delegerade forord-
ning (EU) nr 231/2013.

12.11 Ersattningar och kostnader

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

Om den lagsta teckningsgraden for Erbjudandets genomférande uppnas, innebarandes att 10.000.000 Vinstan-
delsbevis emitteras, uppskattas Bolagets kostnader uppga till ca 250 000 kronor. Om Erbjudandet fulltecknas upp-
skattas Bolagets kostnader uppga till ca 250 000 kronor.

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

12.11.1 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 8.3.1 Férvaltningsavtal med AlF-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 innebéar bland annat att AIF-Forvaltaren 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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Forvaltningsavgiften uppgar till totalt 2,5% varav 2,32% av dessa tillfaller Zenith Group och inkluderar bland annat
en forvaltningsavgift samt AIF-Forvaltarens lonekostnader och utgér en del av Bolagets Kostnader. Forvaltnings-
avgiften ska erldggas kvartalsvis den 1 januari, den 1 april, den 1 juli och den 1 oktober varje ar.

12.11.2  Erséttning frdn FCG till Zenith Group

AIF-Forvaltaren har ingatt det Externa Forvaltningsavtalet med Zenith Group avseende det Externa Férvaltarupp-
draget, innebarande att Zenith Group, med stdd av en fullmakt inkluderad i det Externa Foérvaltningsavtalet, ska
vara extern forvaltare av Investeringar och ta Investeringsbeslut for Bolagets rakning avseende onoterade privata
aktiebolag. Arvodet for det Externa Forvaltaruppdraget &r inkluderat i Férvaltningsavgiften som Bolaget betalar till
AIF-Forvaltaren och utgér en del av Bolagets Kostnader. Den del av arvodet for det Externa Forvaltningsuppdraget
som AlF-Forvaltaren betalar Zenith Group och som 6verskrider de faktiska kostnader Zenith Group har fér uppdra-
get kommer att utgdra dverskott for Zenith Group vilket de far behalla.

12.12 Emission av Efterféljande Vinstandelsbevis

Enligt Villkoren ager Bolaget ratt att i emittera Efterfljande Vinstandelsbevis. Efterféljande Vinstandelsbevis far
emitteras ill ett belopp om max 500.000.000 kronor. Andelsagare ges pro rata foretradesrétt 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 Andelségares Vinstandelsbevis utspads.

12.13 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 Andelsdgarna ska krava att Vinstandelslanen accelereras kommer bestdmmas i enlighet med bestam-
melser om Andelsadgarméte i Villkoren. For det fall acceleration blir aktuellt ska Bolaget inom 6 manader upplésa
Portfdljen 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.

12.14 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 &r bruttoavkastningen pa hela Portfdljen innan férvaltningsavgifter betalas ut till AIF-
Fondens forvaltare. Tabellen &r inte inflationsjusterad. De antaganden som legat till grund f6r nedanstaende pro-
gnos utgar fran den avkastning som andra fonder, med liknande investeringsstrategier som Bolaget, historiskt sett
har haft i avkastning. Bolaget bedémer att den arliga procentuella avkastningen kommer att véxa successivt.

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

10 000
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Premie (fritt eget kapital) 1000 R R } } R 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
Intikter vid avyttring av Portfoljbolag (brutto) 1) - ) . . 122 527 122 527 B; 382 181
Rorelsekostnader 2) -2 750 -2 750 -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, dterbetalning ev. skuld samt ev. skatter - - - - -14 600 -2900 -2 900 -20 400
Tillgingliga Nettointikter - - - - 125 427 119 627 ;;; 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\]/i:1le:iraltsl§l;]rbliillnvesteringsallokerat 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 dterstiende 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 Andelsigarna efter vinstdelning - ) ) . 108190 103sso 10 325425
Varav aterbetalning av nominellt belopp - } } } 35676 35676 28 649 100 000
Varav vinstandelsrénta - } } 72514 67 874 85036 225425
glgastning frén Bolaget pa 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 Ioper 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 intékter i enlighet med punkt 8.1.2 b) i Villkoren. Syftet ar att Bolaget ska hinna i fatt Andelségaren innan den slutgiltiga férdelningen av
intékter gors.

8) | enlighet med punkt 8.1.2 i Villkoren.

12.15 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 véardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Detta register férs av Euroclear
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Sweden AB, Box 191, 101 24 Stockholm. Euroclear Sweden ar kontoférande institut. ISIN-koden for Vinstandels-
bevisen ar SE0010820431.

12.16 Vérdering

Bolaget redovisar aktier och andelar i enlighet med IAS 39 till verkligt varde med vardeférandringar via resultatet. |
avsaknad av avlasningsbara och officiella varden, fran marknadsplats eller externa transaktioner i Investeringsob-
jekten som faststéller ett tillforlitligt varde, faststéller Bolaget verkligt varde for onoterade aktier och andelar genom
att tilldmpa nagon av de vérderingsmetoder 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 inldsen. Varderingen kommer att goras i enlighet med branschens sedvanliga varde-
ringsprinciper, beskrivna i International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines, utvecklade av
EVCA, BVCA och AFIC. Nar det galler varderingsmetod &r utgangspunkten for varderingen av respektive Portfolj-
bolag i Portfaljen att finna ett “fair value”. Analys kommer att utforas for att faststalla lamplig varderingsmetod for
respektive Portfoljbolag och i samband med det upprattas en modell som ar mdjlig att uppdatera Igpande. Den
metod som valjs baseras pa’ forutsattningarna for respektive Portfoljbolag vad galler fas i dess utveckling samt
tillgaing till jamforbara och representativa varderingsdata. Vid véarderingarna av Bolagets tillgangar kommer varde-
ringsunderlag att inhamtas fran Sedermera och resultatet av véarderingarna kommer I6pande att publiceras pa Bo-
lagets hemsida.

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

Baserat pa en vardering av Bolagets innehav vilken Sedermera Fondkommission har genomfort har AIF-Férvalta-
ren per 30 september 2020 satt Bolagets NAV-kurs till 91,61. NAV-kursen anges i procent av nominellt belopp.

12.17 Likviditetsgarant
Bolaget har ingatt ett uppdragsavtal med Sedermera avseende likviditetsgaranti. Uppdraget innebér att en Seder-

mera under ordinarie handelstid fortiépande och for egen rékning stéller kurser avseende Vinstandelsbevisen.
Uppdragsavtalet syftar till att framja likviditeten nér de emitterade Vinstandelsbevisen bérjar handlas pa NGM.
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13 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 da 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-
frdga 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.

13.1 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 bestammas 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 forséljning av vinstandels-
bevis behandlas skattemassigt som rénteinkomst. Preliminér skatt innehalls dock inte pa kompensation for upplu-
pen men inte forfallen ranta.

13.2 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)3. 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.

13.3 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 &r begransat 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 tillfalle 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.

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

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

14.1 Intressekonflikter inom Koncernen

Enligt det Externa Férvaltningsavtalet mellan Zenith Group och Bolaget ska Zenith Group tillhandahalla information
om Investeringsobjekt, innefattande saval noterade som onoterade bolag, vilket ska utgéra underlag for Investe-
ringsbeslut. Det Externa Férvaltningsavtalet och dari inkluderad fullmakt berattigar vidare Zenith Group att ta Inve-
steringsbeslut avseende onoterade privata bolag.

Vissa av personalen i Zenith Group kan ha intressen som skiljer sig fran Bolagets och Andelsagarnas till foljd av
att de sjalva ager andelar i Zenith Group Holding, bolaget som indirekt &r &gare till samtliga aktier i Bolaget, eller
har intressen i bolag som &r eller skulle kunna inga i Portfdljen for Bolaget eller andra bolag inom Koncernen. Skulle
en sadan situation vara for handen foreligger en risk att det beslutsunderlag som tas fram och de Investeringsbeslut
som tas av Zenith Group inte alltid fokuserar pa vad som &r det basta for Bolaget, vilket kan paverka vardet av
Vinstandelsbevisen negativt.

14.2 Styrelsemedlemmars andra uppdrag och innehav

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledaméter har andra uppdrag och indirekta innehav i bolag
tilhérande Koncernen, eller dess Portfdljbolag, foreligger det inte nagon potentiell intressekonflikt for ledande be-
fattningshavare i Bolaget som kan paverka deras respektive uppdrag i Bolaget. Darutover 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 nérstadende 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 éverenskommelse 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
slutférande som inte ar av affarsmassig karaktar. Det finns inte heller nagra familieband 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 VD:n i Bolaget Lars Thorén ar aktieagare i Zenith Group Holding, som i dagslaget ager
samtliga aktier i Zenith Fund Holding och Zenith Group. Bade Tommy Jacobson och Lars Thorén &r darigenom
indirekta agare till Bolaget och Zenith Group som enligt det Externa Férvaltningsavtalet bland annat har till uppdrag
att tillhandahalla AIF-Forvaltaren information avseende Investeringsobijekt.

14.3 Transaktioner med narstdende och intressekonflikter

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledaméter samt verkstéllande direktdren har andra uppdrag och
ager andelar i andra bolag i Koncernen och till Koncernen tillhérande portfdljbolag samt att narstaende bolag har
gett lan till Bolaget, foreligger det inte nagra intressekonflikter mellan Bolaget, dess nuvarande agare eller befatt-
ningshavare. Styrelsen har vid sin beddmning ansett att inga intressekonflikter som riskerar att paverka Bolaget
negativt foreligger och som inte kan férebyggas med en av Bolaget antagen policy avseende hantering av intres-
sekonflikter (se aven avsnitt 6 Styrelse, ledande befattningshavare och revisor).
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Zenith Group ska, a Bolagets vagnar och i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet och en déri inkluderad
fullmakt, ta fram information pa vilken AIF-Fdrvaltaren kan basera sina Investeringsbeslut pa. Vidare ska Zenith
Group sjalv ta Investeringsbeslut at Bolaget rérande Forvarv och Avyttringar av onoterade privata bolag. Den ovan
beskrivna situationen innebér att det kan féreligga 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 fér Bolaget, vilket kan
paverka vardet av Vinstandelsbevisen. For att hantera och férebygga intressekonflikter har Bolagets styrelse anta-
git etiska regler.

Utbver vad som ovan redovisats, samt vad som redogjorts for i avsnitt 6 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 redogdérs for i Prospektet, inklusive
det Ian som Zenith Fund Holding gett till Bolaget. Vidare foreligger inga materiella avtal som inte &r kommersiellt
betingade och pa en armlangds avstand.

| syfte att undvika att Zenith Group Holding i sin roll som indirekt &gare till Bolaget, de anstallda i Zenith Group,
Zenith Group i sin roll som avtalspart till det Externa Forvaltningsavtalet, en indirekt huvudégare till Bolaget, en
ledande befattningshavare eller en indirekt agare till Bolaget i sin roll som &gare till Portféljbolag i nagon av AlF-
Fondernas Portfljer missbrukar sin stéllning har Bolaget antagit etiska regler, innebarande bland annat att en
extern objektiv varderingsman, Sedermera, har anlitas av AlF-Forvaltaren for att vardera Bolagets Portfolj, for att
forhindra maktmissbruk och att beslut tas som inte &r i enlighet med Bolagets bésta.

Bolaget har inte Idmnat lan, garantier eller borgensforbindelser till eller till forman for styrelseledaméterna, 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 ar 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.
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15 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, AlF-fond

AIF-Fonden, AlF-Fonderna

Andelsédgare
Andelsagarmate

Avstamningsdagen

Avyttring/Avyttrar

Bolaget eller Emittenten
Controlling Partners

Danske Bank

Default-héndelse
Efterféljande Vinstandelsbevis

Emittentkostnader

EMU

Euroclear Sweden

Externa Forvaltaruppdraget

Externa Forvaltningsavtalet

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 alternativt Zenith Venture Capital |, Zenith Growth | och
Zenith Group Real Estate | gemensamt, beroende pa sammanhang.

Termen Andelségare har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser ett mote mellan Andelségare som halls i enlighet
med punkt 17 Andelségarméte i Villkoren.

Avser den 5:e Bankdagen fore (i) den dag da betalning till Andelségare
ska ske, (ii) dagen for Andelsinnehavarmdte, 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 aktieagarna till Zenith Group Holding bestaende av Tommy Jacob-
son, UIf EkI6f, Bo EKIGf, Schénborgs Holding AB, Jesper Rahmgyist,
Andreas Bladh och Lars Thorén.

Avser Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial, org. nr 516401-9811,
Box 7523, 103 92 Stockholm, 075 24 80 00.

Termen Default-héndelse har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser Vinstandelsbevis som emitteras efter den Initiala Rundans Slut-
dag.

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

Avser uppdraget Zenith Group har innebarande att de ska ta Investe-
ringsbeslut avseende onoterade privata bolag. Uppdraget grundar sig i
en fran AIF-Forvaltaren utfardad fullmakt som aterfinns i det Externa For-
valtningsavtalet mellan Zenith Group och AlF-Férvaltaren.

Avser avtalet, inklusive en fullmakt, mellan Zenith Group och AlF-Forval-
taren som reglerar det Externa Forvaltaruppdraget, inkluderande, bland
annat, Zenith Groups réatt att ta Investeringsbeslut angaende onoterade
Investeringsobjekt, ta fram beslutunderlag att basera Investeringsbeslut
pa samt pa begéran av AlF-Forvaltaren, fora forhandlingar med agarna
il Investeringsobjekt samt kdparna till existerande Investeringsobjekt
samt, darutéver, administrera eventuella kop- och séljprocesser av Inve-
steringsobjekt.
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Fastighetsfond

Finansiell Skuld
Forfallodag

Forsta Emissionsdagen
Fortida Aterbetalning
Férvaltningsavgiften
Forvaltningsavtalet
Forvarv/Forvarvar

Initiala Rundans Slutdag
Intékter

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.

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 Portféljbolag) 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:

- AlIF-Férvaltaren tar i enlighet med Forvaltingsavtalet rérande
forvaltning, att genomfora eller avstd Avyttring eller Forvarv av
Investeringsobjekt samt all annan allokering och anvandning
av Bolagets medel och tillgangar i enlighet med LAIF; eller

- Zenith Group tar i enlighet med en ill Zenith Group delegerad
behdrighet, under det Externa Forvaltningsavtalet, vari dven
en fullmakt inkluderats, rérande att forvalta eller genomfora el-
ler avsta fran Forvarv eller Avyttring av Investeringsobjekt, be-
stdende av enbart onoterade privata bolag, samt all annan al-
lokering och anvandning av Bolagets medel och tillgangar i en-
lighet med LAIF som omfattas av det Externa Férvaltningsav-
talet.

Avser foretag, bolag eller aktiebolag, eller deras utldndska motsvarighet,
som utgdr bolag som Bolaget har, avser att eller &r 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

NGM

Nominellt Belopp

Nordic Issuing
Portfolj
Portféljbolag

Prospektet
Preferensranta

Quesada

Realiserat Underskott pa Preferensranta
Rénta
Réntetroskelbeloppet

Rorelsekostnader
Sedermera

Slutlig Aterbetalning

Teckningsintakter
Tillgdngliga Nettointakter

Transaktionskostnader
Varenne

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 Nordic Growth Market Main Regulated.

Avser det initiala nominella beloppet for varje Vinstandelsbevis om
10.000 kronor.

Avser Nordic Issuing (ATS Finans AB), org. Nr 556736-8195

Termen Portfélj 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 dar
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 &ven termen Investeringsobjekt som ibland anvands synonymt, be-
roende p& sammanhang.

Avser detta prospekt.

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

Avser Quesada Kapitalférvaltning AB, org. nr 556608-7994 eller den
koncern inom vilken Quesada Kapitalférvaltning AB & moderbolag eller
ett dotterbolag, beroende pa sammanhang.

Termen Realiserat Underskott pa 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 Réntetrdskelbeloppet har samma betydelse som den ges i Vill-
koren.

Termen Rérelsekostnader har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser Sedermera Fondkommission (ATS Finans AB), org. nr 556736-
8195.

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 Varenne AB, org. nr 556532-1022, eller den koncern i vilket Va-
renne AB utgdr moderbolag eller dotterbolag, eller ett bolag i samma
koncern som bolaget Varenne, beroende pad sammanhang.
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Villkoren
Vinstandelsbevis
Vinstandelslan

Vinstmedel

Zenith fund holding
Zenith Growth |

Zenith Group

Zenith Group Holding
Zenith Group Real Estate |
Zenith Venture Capital |
Zenith Venture Fund |
Zenith Venture Fund Il
Zenith Venture Capital Il
Zenith Venture Capital IV
Zenith Venture Capital V
Aterbetalning
Aterinvesteringsmedel

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.

Avser Zenith fund holding AB, org. nr 559103-6644.

Avser Zenith Growth | AB (publ), org. nr 559105-6337.

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 AB, org. nr 559027-1978.

Avser Zenith Venture Capital Il AB (publ), org. nr 559080-1196.
Avser Zenith Venture Capital IIl 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.

Avser bade Fortida- samt Slutliga Aterbetalningar.

Termen Aterinvesteringsmedel har den betydelse den ges i Villkoren.
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1.1

Definitioner och tolkning
Definitioner
| dessa villkor (“Villkoren™) ska nedanstaende uttryck ha féljande innebord.

”AlF-forvaltaren” avser den AlF-forvaltare som Emittenten utsett enligt lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa 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
Andelsagarna.

“Andelsagare” avser den som ar registrerad pa Vardepapperskonto som direkt agare eller
forvaltare av ett Vinstandelslan.

“Andelsagarmote” avser ett méte mellan Andelsagare som halls i enlighet med punkt 17
(Andelsagarmote).

“Avnotering” avser en handelse eller serie av hdndelser dar, efter en Notering, (i)
Vinstandelslanen upphor att vara upptagna till handel pa en Reglerad Marknad, eller (ii)
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
Andelségare ska ske, (ii) dagen for Andelsdgarmote, eller (iii) annan relevant dag.

“Avyttring” avser avveckling eller partiell avveckling av en Investering, genom
forsaljning, overlatelse, inlosen, likvidation, konkurs, permanent avskrivning eller pa
annat sétt.

“Bankdag” avser en dag i Sverige som inte &r sondag eller annan allman helgdag.
Lordagar, midsommarafton, julafton och nyarsafton ska vid tolkningen av denna
definition anses vara allmédnna helgdagar.

”Default-handelse” avser:

(@) en Avnotering;

(b) en Agarforandring;

(c) att Emittenten blir Insolvent; och

(d) att Emittenten underlater att f6lja, eller pa nagot satt agerar i strid med, vasentliga
forpliktelser 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 detaljer, underrattat Emittenten ddrom, och (ii) att
Emittenten inte har vidtagit rattelse inom tjugo (20) Bankdagar fran mottagande
av sadan underrattelse.

“Efterféljande Vinstandelslan” avser Vinstandelslan som emitteras efter den Initiala
Rundans Slutdag.



“Emissionsinstitut” avser Sedermera Fondkommission, eller annan part som ersétter
Sedermera Fondkommission som Emissionsinstitut i enlighet med dessa Villkor.

“Emittenten” avser Zenith Venture Capital 1 AB (publ), organisationsnummer 559105-
6311.

“Emittentkostnader” avser:

(@) arvoden till tredje man och andra externa kostnader hanforliga till struktureringen
och emissionen av Vinstandelslanen, Emittentens verksamhet samt etableringen
och avvecklingen av Emittentens verksamhet, inklusive men inte begransat till
revisions- och bokforingskostnader,  forvaringsinstitutskostnader, legala
kostnader, konsultarvoden och likvidationskostnader;

(@) alla avgifter och utgifter (inklusive arvoden) som uppkommit i samband med en
Notering samt bibehallandet, och uppfyllandet av 6vriga krav, avseende en
Notering;

(b)  kostnader kopplade till faktisk, eventuell eller tilltdnkt Finansiell Skuld i syfte att
gora Investeringar eller Avyttringar, eller for att utvdrdera, forhandla eller
forbereda eventuella eller tilltdnkta Investeringar eller Avyttringar, inklusive men
inte begransat till bankkostnader, brytkostnader och réntebetalningar;

(c)  kostnader och utgifter som &r kopplade till varderingen av Portféljen;
(d) Transaktionskostnader;

(e) alla 6vriga kostnader som Emittenten adras i samband med forvarv, forséljning,
innehav eller annat forfogande av en Investering eller genom att utvérdera,
forhandla eller forbereda sadana atgarder; och

(f)  icke avdragsgill moms som ar kopplat till nagot av det féregaende,
exklusive eventuella Rorelsekostnader.

“Finansiell Skuld” avser:
(@)  penninglan (inklusive bankfinansiering);

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

(c) fordringar avyttrade i factoringuppldgg (dock inte dar forvarvaren saknar
regressratt);

(d) belopp som rests genom utfardande av foretagscertifikat, efterstallda skuldebrev
eller forlagsbevis, obligationer, véxlar eller andra véardepapper (inklusive under
MTN-program och andra laneprogram) eller liknande instrument;

(e) allaandra transaktioner (inklusive forpliktelser att betala uppskjuten képeskilling)
med samma kommersiella effekt som ett 1an eller som i 6vrigt klassas som ett 1an
enligt Redovisningsprinciperna;

(f)  motgarantiforpliktelser med anledning av garantier och andra instrument som
stéllts ut av en bank eller en finansiell institution; samt



(g) forpliktelser enligt garantier och skadelGshetsataganden avseende ndgon av de
forpliktelser som anges i stycke (a) till (g) ovan.

“Finansiell Skuld” omfattar inte Emittentens skuldsattning gentemot Andelsdgarna under
Vinstandelslanen.

“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 Emittenten har meddelat om en forlangning av Vinstandelslanens 16ptid minst sex
(6) manader dessforinnan, 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 forhallande till relevant person, att denne anses insolvent, eller
medger oférmaga att betala sina skulder nar 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 betalningar av skulder, inleder ackordsférhandlingar eller inleder
forhandlingar med dess fordringsagare (andra &n Andelsdgarna) med avsikt att 1agga om
sina skulder (inklusive foretagsrekonstruktion enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion) (eller dess motsvarighet i annan jurisdiktion) eller ar foremal for
likvidation.

“Investerat Kapital” avser (a) den del av teckningsintdkter 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 géra Investeringar inom 12
manader efter (i) Initiala Rundans Slutdag, eller (ii) om det avser teckningsintékter fran
emission av Efterféljande Vinstandelslan, dagen da sadana teckningsintakter var
tillgangliga for Investeringar, och (b) Aterinvesteringsmedel (utan dubbelrakning); och,
i fornallande till enskilda Investeringar, med sadana justeringar som foljer av punkt
8.1.10. Kapitalmedel som har anvéants for aterbetalning (amortering) pa Vinstandelslanen
enligt punkt 10.1, och den del av betalningar enligt punkt 8.1.2(a) som innebér att
aterstaende del av Investerat Kapital (till fullo eller delvis) betalas till Andelsagarna, ska
minska det Investerade Kapitalet.

“Investering” avser av Emittenten gjorda investeringar i ett Portféljbolag och all annan
typ av eget kapital, 1an och/eller finansieringsfaciliteter eller finansieringsarrangemang
som Emittenten tillnandahallit ett Portfoljbolag.

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

“Intakter” avser kapitalintakter som faktiskt erhallits av Emittenten med anledning av
en Investering (vilket inkluderar men inte ar begransat till intakter fran Avyttringar,



utdelning eller liknande betalningar fran ett Portféljbolag) och all annan typ av finansiell
inkomst som faktiskt erhallits av Emittenten (med undantag for 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 utestéende Realiserade Kapitalforluster plus eventuella Orealiserade
Kapitalforluster.

“Koncernforetag” avser Emittenten och dess fran tid till annan direkt och indirekt dgda
dotterbolag som inte &r Portfoljbolag.

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

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

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

“LKF” avser lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoforing 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
Emittenten, och (ii) andra Personer som &ger Vinstandelslan (oavsett om en sadan Person
ar direkt registrerad som agare av sadana Vinstandelslan) som gentemot ett Koncernbolag
eller en annan entitet enligt punkt (i) har atagit sig att rosta for sddana Vinstandelslan i
enlighet med de instruktioner som ges av en sadan entitet som refereras till i punkt (i).
Vid tolkningen av denna definition avser “kontroll” férmagan att styra eller lata styra en
entitets forvaltning eller inriktning genom utdvande av rostratt som foljer av aktiedgande,
avtal eller annat.

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

“Orealiserat Underskott pa Preferensranta” avser eventuellt belopp med vilket
Portféljvardet & mindre an summan av Investerat Kapital plus Preferensranta pa



utestdende Investeringar minus Orealiserad Kapitalforlust, i varje fall per samma dag som
sadant Portféljvarde.

“Person” avser varje fysisk eller juridisk person.

“Portfélj” avser Investeringarna och eventuellt outnyttjade och kvarvarande delar av
Teckningsintakterna.

“Portféljbolag” 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 for hantering av likvida medel omfattas inte av denna
definition.

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

(@) Portfoljens berdknade nettotillgangsvarde enligt utlatande fran AIF-forvaltaren;
(b)  plus Intékter;

(¢)  minus upplupna men obetalade Kostnader.

Portfoljvéardet omfattar inte Allokerade Vinstmedel.

“Preferensranta” avser en arlig avkastning pa fem (5) procent (kapitaliserad arligen per
utgangen av varje kalenderar) som pa daglig basis loper pa Investerat Kapital (eller i
forekommande fall relevant del darav), dock tidigast fran och med den 30 juni 2019,
berdknat 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
missforstand noteras att kapitaliserad ranta inte paverkar tidpunkten for betalning.

“Realiserad Kapitalforlust” 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 tillampas 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.

“Ranta” har den betydelse som anges i punkt 8.1.7.

“Réantetroskelbeloppet” avser Vinstmedel efter en Awyttring motsvarande
mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital
hanforligt till den aktuella Investeringen plus Preferensrantan for den aktuella
Investeringen plus eventuellt Realiserat Underskott pa Preferensranta plus eventuellt
Orealiserat Underskott pa Preferensranta.

“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, nettoférmdgenhet, tillgangsvéarden, omséttning,
mervarden eller annat, samt lagstadgade, statliga, kommunala eller regionala tullar,
avgifter och palagor (inklusive, men inte begransat till, socialforsakringsavgifter,
sjukforsakringsavgifter och andra eventuella arbetsgivaravgifter), oavsett var och nér
dessa pafors (och oavsett om de paférs genom krav pa innehallande eller avdrag for eller
pa grund av skatt eller annat) och med avseende pa alla personer och béter, viten,
kostnader och ranta hanforligt dartill.

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

“Styrelsen” avser Emittentens styrelse fran tid till annan.

“Sakerhet” 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.

“Teckningsintékter” har den betydelse som anges i punkt 6.1.
“Teckningsintéktsresidualen” har den betydelse som anges i punkt 8.1.10.

“Tillgangliga Nettointékter” avser tillgdngliga Intékter efter betalning av (eller
avsattning for) upplupna (i) amorteringar pa Finansiell Skuld, (ii) Kostnader, och (iii)
Skatter (om sadana finns), i enlighet med vad Styrelsen rimligen uppskattat, som hanfor
sig till en aktuell Investering eller uppkommer till f6ljd av Avyttringen av Investeringen
eller fran andra intakter fran Investeringen, samt, savitt avser den Investering som
Emittenten  Awvyttrar sist av alla Investeringar, ett belopp motsvarande
Teckningsintaktsresidualen. Med "Kostnader” avses i denna definition samtliga upplupna
Kostnader som inte har beaktats inom ramen for tidigare berékningar av Tillgangliga
Nettointékter, dock inte siddana Kostnader som betalats med Finansiell Skuld i den
utstrackning som amortering skett av sadan Finansiell Skuld enligt det féregaende.

“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 forvaltningsavgifter) i férhallande 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.



1.2

121

1.2.2

2.1

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

“Vardepapperskonto” avser ett konto for dematerialiserade vérdepapper hos
Vérdepapperscentralen enligt LKF i vilken (i) en &gare &r direkt registrerad, eller (ii) en
&gares innehav &r registrerat i en forvaltares namn.

“Aterinvesteringsmedel” har den betydelse som anges i punkt 9.1.
“Atervinningsbelopp” har den betydelse som anges i punkt 8.2.2.

“Agarfbréndring” avser att Andreas Bladh, Tommy Jacobson, Sune Nilsson, EkIof
Invest AB, Jesper Rahmaqvist och Lars Thorén upphdr att direkt eller indirekt dga aktier
motsvarande sammanlagt mer an femtio (50) procent av rosterna i Emittenten.

Tolkning

Om inget annat sags i dessa Villkor, ska samtliga hanvisningar till:

(@) “tillgdngar” 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, férlangning, omformulering eller erséttning fran tid till
annan;

(d)  “regler” innefattar samtliga regler, foreskrifter, forordningar, direktiv eller
riktlinjer (huruvida de ar enligt lag eller inte) fran ett regeringsorgan, mellanstatligt
organ eller Overstatligt organ, myndighet, departement eller reglerande,
sjélvreglerande eller annan myndighet eller organisation;

(e) en Default-hdandelse anses pagaende om den inte har atgardats eller har avstatts
fran att goras géllande;

(f)  en lagbestammelse ar en hanvisning till den bestammelsen sdsom den utfardats
samt med eventuella andringar och justeringar; samt

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

Forsening eller underlatenhet av nagon Andelsdgare att utéva nagon rattighet eller att
atgarda ett fel enligt dessa Villkor ska inte forsamra eller utgora ett avstaende av sadana
rattigheter eller atgarder.

Vinstandelslanens status

Vinstandelslanen ar 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 ovrigt folja Villkoren. Som framgar av dessa Villkor ar Emittentens skyldighet att
betala ranta pa Vinstandelslanen beroende av Emittentens vinst. En Andelsagare ar
saledes inte garanterad att erhalla nagon Ranta.



2.2

2.3

2.4

2.5

2.6

2.7

2.8

2.9

2.10

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 godkéanner
varje efterfoljande Andelségare detsamma.

Det initiala nominella beloppet for varje Vinstandelslan &r 10.000 kronor
(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 félja av en sadan emission,
far Emittenten, vid ett eller flera tillfallen, emittera Efterfoljande Vinstandelslan. Dessa
Villkor galler dven Efterfoljande Vinstandelslan.

Det maximala totala nominella beloppet for Vinstandelslanen (vilket omfattar de Initiala
Vinstandelslanen och alla Efterfoljande Vinstandelslan) far saledes inte Overstiga
500.000.000 kronor savida inte Andelsagarnas samtycke har inhamtats i enlighet med
punkt 16.6.

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

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

Vinstandelslanen utgor direkta och icke sakerstallda forpliktelser for Emittenten och ska
vid varje tillfalle vara i formansrattsligt hanseende jamstéllda (pari passu), utan nagon
inbordes preferens eller foretrade, med alla Emittentens dvriga utestdende, nuvarande och
framtida icke sékerstéllda och efterstallda forpliktelser.

Vinstandelslanen ar fritt dverlatbara, med de undantag som kan félja av géllande lag,
vilket kan innefatta andra landers lag &n 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 utgdra ett offentligt
erbjudande av Vinstandelslanen eller innehav, spridning eller distribution av nagot
dokument eller annat material rérande Emittenten eller Vinstandelslanen i ndgon annan
jurisdiktion &n Sverige, dar ytterligare atgard for sadant kravs. Varje Andelségare maste
sjalv informera sig om och iaktta eventuella begransningar avseende spridning av
material rérande Emittenten eller Vinstandelslanen.

Anvandning av intakter

Emittenten ska anvanda intakterna fran utgivandet av Vinstandelslanen for att gora
Investeringar frdmst i onoterade bolag i enlighet med Emittentens investeringspolicy,
vilken aterfinns i prospektet for de Initiala Vinstandelslanen. Detta ska dock inte begransa
bestdmmelserna i punkt 6 (Kostnader m.m.).
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41

4.2

4.3

51

52

5.3

6.1

6.2

Vinstandelslan i kontobaserad form

Vinstandelslanen ska for Andelsagares rakning registreras pa ett VVardepapperskonto,
varfor inga fysiska vérdepapper kommer att utférdas. Foljaktligen kommer
Vinstandelslanen att registreras i enlighet med LKF. Registreringsfragor angaende
Vinstandelslanen ska stallas till Kontoférande Institut.

Den som med anledning av uppdrag, Sékerhet, bestdmmelserna i fordldrabalken
(1949:381), villkor i testamente eller gavobrev eller annars forvarvat ratt att ta emot
betalning enligt Vinstandelslan ska registreras for att fa betalning i enlighet med LKF.

Emittenten &ger ratt att inhdmta information fran den skuldbok som
Vérdepapperscentralen har avseende Vinstandelslanen.

Ratt att agera for Andelsagare

Om annan person an Andelsdgare onskar utéva nagon rattighet enligt Villkoren ska
personen forst inhamta en skriftlig fullmakt eller annat behorighetsbevis fran
Andelsdgaren alternativt en sammanhédngande kedja av skriftliga fullmakter eller
behorighetsbevis som bérjar hos Andelsagaren och befullméktigar personen.

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

Emittenten dr inte skyldig att undersoka giltigheten av en fullmakt eller annat
behorighetsdokument som Emittenten har tillhandahallits enligt punkt 5.2, och kan anta
att den ar vederbdrligen undertecknad, géllande och att den inte har aterkallats eller ersatts
och att den &r i full kraft, sdvida inte annat framgar av sjélva fullmaktshandlingen.

Kostnader m.m.

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

Efter den Initiala Rundans Slutdag ska Rorelsekostnader for varje kalenderkvartal (i)
berédknas som 0,625 procent av Teckningsintékterna per den forsta dagen for relevant
kalenderkvartal, (ii) l16pa pa daglig basis, och (iii) fordelas och vara till Emittentens
forfogande kvartalsvis i forvag per den forsta dagen i varje kalenderkvartal. Innan den
Initiala Rundans Slutdag ska Rorelsekostnader 16pa pa daglig basis och fordelas och vara
till Emittentens forfogande allt efter som Rorelsekostnaderna blir upplupna.

11



6.3

6.4

7.1

7.2

7.3

7.4

7.5

8.1

8.1.1

8.1.2

Utover Rorelsekostnaderna ska Emittenten vara beréttigad att anvanda Teckningsintékter
och/eller andra tillgangliga medel for att betala Emittentkostnader. Emittenten far dock
inte adra sig Emittentkostnader som i genomsnitt, fran den Forsta Emissionsdagen fram
till Forfallodagen, dverstiger det hogre av (a) tva (2) procent av Teckningsintakterna per
ar, och (b) 2.000.000 kronor per ar.

Emittenten &r berdttigad att anvanda Teckningsintakter och/eller andra tillgdngliga medel
for att amortera och aterbetala Finansiell Skuld och betala Skatt nar sadana amorteringar,
aterbetalningar eller Skatter forfaller till betalning.

Betalningar i forhallande till Vinstandelslanen

Betalningar eller aterbetalningar enligt Villkoren ska goras till den person som é&r
registrerad Andelsagare vid Avstdmningsdagen fore relevant betalningsdag eller annan
relevant forfallodag, eller till en annan person som &r registrerad hos
Vérdepapperscentralen det datumet med ratt att ta emot betalning eller aterbetalning.

Har Andelsdgaren genom Kontoforande Institut latit registrera att kapitalbelopp
respektive ranta skall insattas pa visst bankkonto, sker insattning genom
Vérdepapperscentralens forsorg pa respektive forfallodag. | annat fall Gversander
Vérdepapperscentralen  beloppet  till  Andelsdgaren  under  dennes  hos
Vardepapperscentralen  pa  Avstamningsdagen  registrerade  adress.  Skulle
Vérdepapperscentralen pa grund av drojsmal 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 upphort till den som pa relevant Avstamningsdag var
Andelsagare.

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

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

Emittenten ar inte skyldig att gora upprakningar avseende nagra som helst betalningar

under dessa Villkor med anledning av eventuell kéllskatt, offentliga avgifter eller
liknande.

Fordelning av intakter

Intédkter och ranta

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

Om de Tillgangliga Nettointakterna overskrider Kapitaltroskelbeloppet ska sadant

overskott (“Vinstmedel”) fordelas enligt nedan och de aterstdende Tillgangliga
Nettointékterna utgora “Kapitalmedel”:
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8.1.3

8.14

8.15

8.1.6

(@) i forsta hand, till Andelségarna i féljande ordning: (i) ett belopp motsvarande
mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat
Kapital for den aktuella Investeringen, (ii) plus ett belopp motsvarande
Preferensrantan for den aktuella Investeringen, plus (iii) eventuellt Realiserat
Underskott pa Preferensranta, plus (iv) eventuellt Orealiserat Underskott pa
Preferensranta;

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

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

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

Om de Tillgangliga Nettointékterna dverstiger Investeringsallokerat Nominellt Kapital
men ar mindre &n Kapitaltroskelbeloppet:

(@) ska de Tillgangliga Nettointdkterna utgora “Kapitalmedel” och fordelas och
tillampas enligt féljande:

(i) iforsta hand, gentemot Investeringsallokerat Nominellt Kapital;
(i) iandrahand, gentemot eventuell utestdende Realiserad Kapitalforlust;
(iii) i tredje hand, gentemot eventuell Orealiserad Kapitalforlust;

(b)  beloppet med vilket Investerat Kapital for den aktuella Investeringen 6éverstiger
Investeringsallokerat Nominellt Kapital ska utgora “Realiserat Underskott pa
Preferensranta’”; och

(c) beloppet som utgor Preferensranta pa en sadan Investering ska dven utgora
“Realiserat Underskott pa Preferensranta”.

Om de Tillgangliga Nettointakterna ar lika med eller mindre an Investeringsallokerat

Nominellt Kapital ska:

(@) Tillgangliga Nettointakter utgora “Kapitalmedel”;

(b) eventuellt understigande belopp utgdra en “Realiserad Kapitalforlust”;

(c) beloppet med vilket Investerat Kapital for den aktuella Investeringen 6éverstiger
Investeringsallokerat Nominellt Kapital ska utgora “Realiserat Underskott pa
Preferensranta”; och

(d) beloppet for Preferensrantan pa en sadan Investering ska &ven utgora ett
“Realiserat Underskott pa Preferensranta”.

Vad géller férdelningar enligt punkterna 8.1.2 — 8.1.5 ska varje belopp som betalas anses
vara utraknat utan hansyn till eventuell skatt som kan komma att aléggas eller betalas av
en Andelsagare, men med hansyn till sadan eventuell skatt som kan komma att alaggas
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8.1.7

8.1.8

8.1.9

8.1.10

8.2

8.2.1

8.2.2

8.2.3

eller betalas av Emittenten for sin egen rékning. Emittenten ska, om tillampligt, vid
tidpunkten for betalningen meddela Andelséagarna om sadan skatt som kan komma att
alaggas eller betalas av Emittenten for Emittentens egen rakning. Varje belopp som
Emittenten enligt Skattelagstiftning eller Skattemyndighet ar skyldig att innehalla sdsom
kéllskatt pa utdelningar eller betalningar till Andelsagare ska anses vara fordelat till
relevant Andelsédgare i enlighet med punkterna 8.1.2-8.1.5. For det fall en
Skattemyndighet kraver att Emittenten betalar kallskatt pa ett belopp som redan har
distribuerats eller betalats till en Andelsagare ska sadan Andelsdgare vara skyldig att
betala sadant belopp till Emittenten.

Vinstmedel som utbetalats till Andelsdgare i enlighet med punkt 8.1.2(a) — (c) utgor
vinstandelsranta (“Ranta”) 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 Investeringen som avyttrats, och resterande del av Investeringen
forbli opaverkad.

Vid berdkning av Tillgangliga Nettointékter och andra belopp eller definierade begrepp
som ar relevanta for denna punkt 8, ska varje Investering std som en egen post i
Emittentens bokforing.

Investerat Kapital ska vid behov 6kas med ett belopp ("Teckningsintaktsresidualen™)
som medfor att Preferensranta totalt sett utgar pa ett Investerat Kapital-belopp
motsvarande Teckningsintakterna. Om aterinvestering skett i enlighet med punkt 9 ska
det sistnamnda beloppet avse sadant hogre belopp som kan folja av att
Aterinvesteringsmedel okat totalt Investerat Kapital. Okning av Investerat Kapital enligt
denna punkt 8.1.10 ska goras i forhallande till den Investering som Emittenten Avyttrar
sist av alla Investeringar.

Allokerade Vinstmedel och Atervinning (clawback)

Innan Andelsagarna erhallit betalning av det totala Investerade Kapitalet plus relevant
Preferensranta per Investering ska Emittenten inte distribuera nagon del av Allokerade
Vinstmedel genom utdelning eller annan vérdedverforing. Emittenten atar sig aven att
inte investera Allokerade Vinstmedel pa annat satt 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 Andelségare infor Forfallodagen sammanlagt beréknas erhalla mindre &n det totala
Investerade Kapitalet plus aktuell Preferensranta per Investering, ska Emittenten
konvertera ett belopp motsvarande det lagre av sadant underskott och Allokerade
Vinstmedel (“Atervinningsbeloppet”) till medel som, i den mén det ar tillampligt, i
forsta hand ska anvandas for betalning som Kapitalmedel och i andra hand Rénta till
Andelsagare.

Belopp som konverterats av Emittenten i enlighet med punkt 8.2.2 ska anses utgdra

amortering pa Vinstandelslanen i den utstrackning som det kompenserar Realiserade
Kapitalforluster eller Orealiserade Kapitalforluster, och annars Rénta.
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9.1

9.2

9.3

9.4

10

10.1

10.1.1

10.1.2

10.2

10.2.1

10.2.2

Aterinvesteringar

Den del av Tillgangliga Nettointikter som inte utbetalas till Andelségarna eller allokerats
som Allokerade Vinstmedel far, i enlighet med Styrelsens beslut, helt eller delvis
anvandas for att aterigen géra Investeringar (“Aterinvesteringsmedel”). | den
utstrackning som anges i punkterna 9.2 — 9.4 kommer Aterinvesteringsmedel &terigen att
betraktas som Investerat Kapital (utan dubbelrékning) fran och med det tidigare av (i) det
datum som Aterinvesteringsmedlen anvands for att géra en Investering, eller (ii) det
datum som infaller sex (6) manader efter den dag da relevant del av de Tillgangliga
Nettointakterna mottogs av Emittenten.

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

Om de Tillgdngliga Nettointdkterna 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 ror en partiell
avyttring av en Investering, ska punkterna 9.1 — 9.3 tillampas mutatis mutandis avseende
den del av Investeringen som avyttrats, och resterande del av Investeringen forbli
opaverkad.

Aterbetalning

Amorteringar

Kapitalmedel ska, om de inte anvands sasom Aterinvesteringsmedel, anvéandas for
amorteringar pa Vinstandelslanen.

Omaalla Investeringar har blivit foremal for Avyttring och det Totala Nominella Beloppet
har aterbetalats med Kapitalmedel, och alla dvriga Tillgangliga Nettointakter och
Atervinningsbelopp har férdelats i enlighet med punkt 8 (Férdelning av intékter), ska
Vinstandelslanen anses vara fullt aterbetalda och Emittenten ska da inte ha nagra
ytterligare forpliktelser eller skyldigheter gentemot Andelségarna.

Aterbetalning vid Forfallodagen

Emittenten ska under sex (6) manader innan Forfallodagen avyttra alla i Portféljen
kvarstaende Investeringar pa ett kommersiellt rimligt satt, 16sa 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
Tillgéngliga Nettointakter eller Atervinningsbelopp 6verstiger aterbetalningsbeloppet
enligt det foregaende ska sadana Gverstigande medel fordelas i enlighet med punkt 8
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10.2.3

10.2.4

11

111

11.2

11.3

12

12.1

12.1.1

(Fordelning av intakter). Om Forfallodagen inte ar en Bankdag ska aterbetalningen ske
pa narmast foljande Bankdag.

Tillgangar som inte ar mojliga 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.

Konvertering

Om (i) Tillgangliga Nettointakter fran avyttringen av alla aterstaende Investeringar och
eventuellt Atervinningsbelopp pa Forfallodagen &r otillrackliga for att &terbetala det
Totala Nominella Beloppet, eller (ii) Styrelsen &r skyldig att uppratta en
kontrollbalansrékning i enlighet med bestdmmelserna i aktiebolagslagen (2005:551) om
tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist, har Emittenten, for att forhindra en likvidation
av Emittenten, ratt att besluta att en del av det Totala Nominella Beloppet ska anvandas
i syfte att tdcka Emittentens forluster genom nedskrivning av det Justerade Nominella
Beloppet och konvertering av sadana belopp (“Konverteringsbeloppet”) till villkorade
kapitaltillskott.

Efter konvertering enligt punkt 11.1 ovan kommer Andelsagares rattigheter i forhallande
till Konverteringsbeloppet att omvandlas till att avse sadana rattigheter som tillkommer
en person som tillhandahaller kapitaltillskott. Féljande villkor ska galla i forhallande till
sadan konvertering:

(@) ingen Preferensranta eller annan ranta kommer att ackumuleras pa
Konverteringsbeloppet, om inte sddant Konverteringsbelopp aterkonverteras
enligt punkt 11.3 (i vilket fall Preferensrantan ska anses ha belopt pa den
aterkonverterade delen som om nagon konvertering aldrig hade dgt rum); och

(b)  Konverteringsbeloppet ska fordelas mellan Andelsdgare 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
kapitaltillskotten har konverterats tillbaka till Vinstandelslan.

Information till Andelsagare

Information fr&n Emittenten

Emittenten kommer goéra foljande information tillganglig fér Andelsdgare genom
pressmeddelanden och publicering pa Emittentens hemsida:

(@)  sa snart de blir tillgdngliga, men senast inom fyra (4) manader efter utgangen av
varje rakenskapsar, sin reviderade (konsoliderade) arsredovisning avseende det
aktuella rakenskapsaret, inklusive Portfoljvardet vid rakenskapsarets slut och
Kostnaderna for det rakenskapsaret;
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12.1.2

12.1.3

12.14

12.2

13

13.1

13.2

(b) sa snart 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 Portféljvardet vid
utgangen for den aktuella perioden samt Kostnaderna for sadan period; och

(c) annan information som krévs enligt lag (2007:582) om vérdepappersmarknaden
och enligt reglerna for den Reglerade Marknad pa vilken Vinstandelslanen &r
upptagna till handel.

Emittenten ska alltid efterfélja de upplysnings- och offentliggérandekrav som foreskrivs
i den svenska vardepapperslagstiftningen (sasom tillamplig fran tid till annan), vilka
bland annat foljer av lag (2007:582) om vérdepappersmarknaden, 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.

Emittenten ska meddela Andelsagarna omedelbart efter att ha fatt kannedom om en
héndelse eller omstdndighet som utgdr en Default-hdndelse, och ska efter att
Andelsagarna mottagit sadant meddelande skriftligen forse Andelsédgarna med ytterligare
information som Andelsdgarna rimligen kan begédra. Ett meddelande om en
Agarforandring far lamnas 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 innebdr att en Agarforandring kommer att ske.

Emittenten ska sammankalla till ett arligt informationsmote i syfte att informera
Andelsagarna om Emittentens verksamhet under det gangna rakenskapsaret. Ett sadant
informationsmote ska hallas pa eller omkring dagen for Emittentens arsstamma dar
Emittentens reviderade (konsoliderade) arsredovisning for det avslutade rakenskapsaret
antas.

Publicering av Villkoren

Den senaste versionen av dessa Villkor (inklusive dokument som innebar en férandring
av dessa Villkor) ska finnas tillgangliga pa Emittentens hemsida.

Allmanna ataganden

Regelefterlevnad

Emittenten ska (i) i allt vasentligt folja alla lagar och regler som ar tillampliga fran tid till
annan, daribland regler som galler pa sddan marknadsplats dar Vinstandelslanen, fran tid
till annan, &r upptagna till handel, och (ii) erhalla, bibehalla och, i allt vasentligt, félja
villkoren for alla godkannanden, licenser eller andra tillstand som kravs for bedrivandet
av Emittentens verksamhet.

Notering

Emittenten ska vidta samtliga kommersiellt forsvarbara atgarder som kan kravas for att

sakerstalla att Vinstandelslanen tas upp till handel pa den Reglerade Marknaden NDX sa
snart som mojligt efter den Forsta Emissionsdagen, och forblir foremal for sddan handel,
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13.3

13.4

13.5

eller om sadant handelsupptagande inte ar majligt att genomfora eller bibehalla, att
motsvarande upptag till handel sker pa en annan marknadsplats.

Transaktioner med Narstédende

Emittenten ska bedriva alla affarer med sina direkta eller indirekta aktiedgare och/eller
Narstaende till sadana direkta eller indirekta aktiedgare pa armlangds avstand.

Transaktioner med intressenter

Emittenten ska inte engagera sig i, och ska tillse att inte nagon av dess fondforvaltare,
anstallda, styrelseledaméter eller huvudagare i Emittenten eller ndgon Nérstaende till
Emittenten engagerar sig i, nagon verksamhet eller aktivitet som skulle medféra en
intressekonflikt mellan deras och Andelségarnas intressen gallande Vinstandelslanen,
dock med undantag for:

(@) engagemang i nagot annat Zenith-bolag eller i Varenne AB eller nagot av deras
respektive direkta eller indirekta dotterbolag;

(b) engagemang som godkants pa ett Andelsagarmate; och

(c) investeringar eller avyttringar i nagot befintligt eller tilltankt Portféljbolag pa
vasentligen samma villkor som for Emittenten och i direkt samband med
Emittentens motsvarande transaktion, som inte 6verstiger fem (5) procent av
Investerat Kapital i Investeringen, och forutsatt att det inte, enligt Styrelsens
rimliga uppfattning, annat &n i obetydlig man, innebar risk att en sddan investering
negativt paverkar:

(i)  dehuvudsakliga villkoren (bland annat géllande pris och volym), tidpunkten
for, eller genomforbarheten av, befintliga, tilltdnkta eller potentiella
Investeringar eller Avyttringar;

(i)  likviditeten, priset eller vardet av Vinstandelslanen eller Emittentes rykte;

(ifi) kongruensen mellan Emittentens, Andelsdgarnas och den relevanta
personens (som genomfor sadan investering eller avyttring) intressen; eller

(iv) for det fall Investeringen eller Avyttringen gors direkt eller indirekt av en
individ, Andelsagarnas uppfattning av sadan individs formaga att bibehalla
hogsta mojliga niva av kompetens, aktsamhet och omdéme i utforandet av
hans/hennes sysslomannauppdrag eller andra yrkesuppgifter (direkt eller
indirekt) gentemot Emittenten,

och forutsatt att sadana investeringar eller avyttringar offentliggors for
Andelsagare utan oskaligt dréjsmal genom publicering pa Emittentens hemsida
eller genom e-mail till varje Andelsdgare.

Fusioner
Emittenten far inte ingd i ndgon sammanslagning, fusion, konsolidering eller delning

savida inte mellan Emittenten och ett Koncernforetag, och da forutsatt att Emittenten ar
det dvertagande bolaget.
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13.6

13.7

13.8

14

141

14.2

14.3

15

151

15.2

Forandring av verksamheten

Emittenten ska tillse att det inte sker nagra vasentliga forandringar avseende den generella
beskaffenheten av dess verksamhet eller dess huvudsakliga inriktning som den bedrivs
per dagen for dessa Villkor eller som angetts i prospektet for de Initiala Vinstandelslanen.

Pari passu ranking

Emittenten ska alltid sékerstdlla att dess forpliktelser enligt dessa Villkor &r i
formansrattligt hanseende jamstallda (pari passu) med Emittentens Gvriga icke
sakerstallda och efterstallda forpliktelser, sa lange inte annat féljer av gallande rétt.

Finansiell Skuld

Emittenten ska tillse att dess sammanlagda Finansiella Skuld aldrig dverstiger sjuttiofem
(75) procent av Portféljens beraknade nettotillgangsvarde enligt det vid var tid géllande
senaste utlatandet fran AIF-forvaltaren.

Acceleration

Vid en Default-hidndelse, och sd lange som en sadan handelse ar pagaende, har
Andelségare som representerar mer an femtio (50) procent av Utestdende Vinstandelslan
ratt att genom meddelande till Emittenten forklara samtliga Utestaende Vinstandelslan
omedelbart forfallna till betalning. Emittenten ska i sadant fall omedelbart underrétta alla
Andelsdgare om den begérda accelerationen och upplésa Portféljen i enlighet med punkt
15 (Fordelning efter acceleration).

Vinstandelslanen kan inte accelereras i enlighet med punkt 14.1 med hanvisning till en
Default-handelse som inte langre ar pagaende eller om det pa ett Andelsagarmote eller
genom ett Skriftligt Forfarande har beslutats att avsta fran att géra den relevanta Default-
héndelsen géllande (temporért eller permanent).

Om réatten att accelerera Vinstandelslanen har sin grund i ett beslut fran en domstol,
skiljen&mnd eller myndighet behdver inte beslutet ha blivit verkstéllbart eller vunnit laga
kraft for att det ska anses foreligga grund for acceleration.

Fordelning efter acceleration

Om Vinstandelslanen forklaras omedelbart forfallna till betalning i enlighet med punkt
14 (Acceleration) ska Portféljen 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 gora nagon betalning enligt denna punkt 15 ska Emittenten
underratta Andelsdagare om sadan betalning senast femton (15) Bankdagar innan
betalningen genomfors. Sadan underrattelse ska specificera Avstamningsdag,
betalningsdatum samt beloppet som ska betalas.
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16

16.1

16.2

16.3

16.4

16.5

Beslut av Andelsagare

Beslut av Andelsagare i fragor som ror Villkoren ska fattas vid ett Andelsagarmote eller
genom ett Skriftligt Forfarande.

En begaran fran Emittenten eller en (eller flera) Andelsagare som representerar minst tio
(10) procent av Utestaende Vinstandelslan (ett sdant krav kan endast giltigt framstallas
av en person som ar en Andelsagare pa den Bankdag som direkt foljer den dagen som
kravet mottagits av Emittenten och ska, utifall kravet framstallts av flera Andelségare,
framstéllas av dem gemensamt) om ett beslut av Andelségarna om ett arende som ror
Villkoren ska behandlas pa ett Andelsagarmote 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 ar lampligare att ett arende behandlas vid ett Andelsdgarméte an genom ett
Skriftligt Forfarande, ska det hanteras genom ett Andelsagarméte. En begaran fran
Andelsagare ska vara stéllt till Emittenten.

Emittenten far avsta fran att kalla till ett Andelsagarmote eller fran att pakalla ett Skriftligt
Forfarande om (i) det foreslagna beslutet maste godkdnnas av en person utdver
Andelsagarna och en sadan person har informerat Emittenten om att ett godkannande inte
kommer ges, eller (ii) det foreslagna beslutet inte ar tillatet eller Gverensstammer med
géllande lagar.

Endast en person forsedd med fullmakt i enlighet med punkt 5 (Rétt att agera for
Andelségare) av en person som &r registrerad som en Andelsdgare:

(@) pad Avstamningsdagen fore datumet for Andelsdgarmotet, avseende ett
Andelsédgarmote, eller

(b) pa Bankdagen specificerad i meddelandet som lamnas i enlighet med punkt 18.1,
avseende ett Skriftligt Forfarande,

far utdva rostratt som en Andelsagare vid ett sadant Andelsagarmate eller Skriftligt
Forfarande.

Beslut i foljande arenden kraver samtycke fran Andelsagare som representerar minst
sextiosju (67) procent av Utestaende Vinstandelslan for vilka Andelsagare rostar for pa
ett Andelsagarmote eller for vilka Andelségare svarar i ett Skriftligt Férfarande i enlighet
med de instruktioner som &r meddelade enligt punkt 18.1:

(@) upptagande av Finansiell Skuld annat &n i enlighet med punkt 13.8;

(b) transaktioner eller avtal mellan Emittenten och en Narstaende som inte 6vervagts
inom ramen for Villkoren eller redovisats for i prospektet for de Initiala
Vinstandelslanen, eller mellanhavanden dar Emittenten och en Néarstdende har
motstridiga intressen; och

(c) en forlangning eller dndring av I6ptiden eller metoden for avyttring av Portféljen
enligt punkterna 10.2.1 eller 15.1 och/eller en &ndring av villkoren for fordelning
av tillgangar som inte ar mojliga att avyttra pa ett kommersiellt rimligt satt i
enlighet med 10.2.3.
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16.6

16.7

16.8

16.9

16.10

16.11

Beslut i foljande drenden kraver samtycke fran Andelsagare representerande atminstone
nittio (90) procent av alla Utestdende Vinstandelslan som rostar pa ett Andelsagarmate
eller for vilka Andelsédgare svarar i ett Skriftligt Forfarande i enlighet med de
instruktioner som &r meddelade enligt punkt 18.1:

(@) andringar avseende den generella beskaffenheten av Emittentens verksamhet;
(b)  emission av Vinstandelslan annat &n i enlighet med Villkoren;

(c) andringar av villkoren som behandlar foérdelning, berakning eller betalning i
forhallande 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

() en forlangning av Vinstandelslanens 16ptid (annat an en forlangning av
Vinstandelslanens 16ptid i enlighet med en férlangning av avyttringsperioden for
Portféljen i enlighet med ett beslut fattat enligt punkt 16.5(c)).

Beslut i &rende som inte omfattas av punkt 16.5 eller punkt 16.6 krdaver samtycke av
Andelségare som representerar mer an femtio (50) procent av Utestaende Vinstandelslan
for vilka Andelségare rostar pa ett Andelsagarmate eller for vilka Andelsagare svarar i
ett Skriftligt Forfarande i enlighet med de instruktioner som dr meddelade enligt punkt
18.1. Detta inkluderar, men &r inte begransat till, andringar av eller avstaende i
forhallande till Villkoren som inte kraver en hogre majoritet (om inte andringen ar tillaten
i enlighet med punkt 19.1(a) or (b)), samt acceleration av Vinstandelslanen.

Beslutsforhet pa ett Andelsagarmate eller vid ett Skriftligt Forfarande som ska besluta
om ett arende enligt punkt 16.5 eller punkt 16.6 foreligger endast om Andelsdgare 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:

(@) ett Andelsdgarmote, personligen deltar eller deltar via telefonléank (eller néarvarar
genom en behdrig foretradare); eller

(b) ett Skriftligt Forfarande, besvarar forfragan.

Om beslutsforhet inte foreligger pa ett Andelsagarmate eller vid ett Skriftligt Forfarande
ska Emittenten sammankalla ett andra Andelsdgarmote (i enlighet med punkt 17.1) eller
initiera ett andra Skriftligt Forfarande (i enlighet med punkt 18.1), sasom tillampligt,
savida inte det relevanta forslaget har dragits tillbaka av den person eller de personer som
initierat processen for Andelsagarnas samtycke. Beslutsforhetskravet som anges i punkt
16.8 ska inte galla pa ett sadant andra Andelsagarmate eller for ett sadant andra Skriftligt
Forfarande.

Beslut som tillskapar nya eller utvidgar Emittentens forpliktelser och/eller begransar,
minskar eller upphaver Emittentens rattigheter eller formaner enligt Villkoren ska
godkannas av Emittenten for att vara giltigt.

En Andelségare som innehar mer dn ett Vinstandelslan behdver inte anvanda alla sina

roster eller avge alla sina roster som denne &r berattigad till pa 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

17

17.1

17.2

17.3

18

18.1

18.2

Emittenten far inte, direkt eller indirekt, betala eller medverka till betalning av ersattning
till nagon Andelsagare i utbyte mot samtycke enligt dessa Villkor, om inte sadan
ersattning erbjuds samtliga Andelsdgare som ger samtycke vid ett aktuellt
Andelsagarmate eller genom Skriftligt Forfarande, inom den period som har bestamts for
utgivande av ersattning eller tidsperioden for svar enligt ett Skriftligt Forfarande, sasom
tillampligt.

Beslut som har fattats vid ett i behorig ordning sammankallat och genomfort
Andelsédgarmote eller genom ett Skriftligt Forfarande &r bindande for samtliga
Andelsdgare oavsett om de har varit narvarande eller representerade vid Andelsdgarmotet
eller svarat vid det Skriftliga Forfarandet. Andelsdgare som inte har antagit eller rostat
for ett beslut ska inte kunna hallas ansvarig for den skada som detta kan komma att
asamka andra Andelsagare.

Information om de beslut som fattats vid ett Andelsdgarméte 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. P& begaran av en Andelségare ska Emittenten skicka protokollet for det
relevanta Andelsdgarmoétet eller Skriftliga Forfarandet till Andelségaren.

Andelsagarmote

Emittenten ska sammankalla ett Andelsdgarméte genom att skicka en kallelse till varje
Andelsdgare. Om Andelségare har begért att ett Andelsdgarmote ska sammankallas ska
en kallelse skickas inom tio (10) Bankdagar efter det att begaran mottagits fran
Andelségare (eller vid sadant senare datum som kan vara nédvandigt av tekniska eller
administrativa skal).

En kallelse enligt punkt 17.1 ska innehalla (i) tidpunkt for motet, (i) plats for maotet, (iii)
dagordning for motet (inklusive varje drende som Andelsdgarna ska fatta beslut om), och
(iv) fullmaktsformular. Beslut far endast fattas i arenden som upptagits i kallelsen till
Andelsagarmotet. Om anmalan i fortid kravs fran Andelsagare for att denne ska ha ratt
att delta i Andelsagarmatet ska detta framga av kallelsen.

Andelsagarmotet ska hallas tidigast tio (10) och senast trettio (30) Bankdagar efter att
kallelsen skickats.

Skriftligt Forfarande

Emittenten ska pakalla ett Skriftligt Forfarande genom att skicka ett meddelande till varje
sadan person som pa Avstamningsdagen (vilken infaller dagen fére meddelandet skickas)
ar registrerad som Andelsagare. Om Andelsdgare har begért att ett Skriftligt Forfarande
ska sammankallas ska Emittenten skicka ett meddelande inom tio (10) Bankdagar efter
det att begdran mottagits fran Andelségare (eller vid sadant senare datum som kan vara
nddvandigt av tekniska eller administrativa skal).

Ett meddelande enlig punkt 18.1 ska innehalla (i) varje drende som Andelsagare ska fatta
beslut om, (ii) beskrivning av grunderna till varje beslutsérende, (iii) uppgift om vilken
Bankdag en person maste vara registrerad som Andelsagare for att aga ratt att rosta, (iv)
anvisningar om var svarsformular tillhandahalls (i vilket formular det maste finnas en
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18.3

19

19.1

19.2

19.3

20

20.1

20.2

mojlighet att rosta ja eller nej till varje beslutsarende) samt var fullmaktsformular
tillhandahalls, och (v) den angivna svarsfrist inom vilken Andelsdgaren maste besvara
beslutsarendet (sadan svarsfrist ska I6pa under minst femton (15) Bankdagar fran det att
meddelandet skickats i enlighet med punkt 18.1). For det fall réstningen ska ske
elektroniskt ska instruktionerna for sadan rostning vara angivna i meddelandet.

Nar Andelségare inom ramen for ett Skriftligt Forfarande har avlagt roster for Utestaende
Vinstandelslan som totalt representerar de majoritetskrav som uppstallts i punkterna 16.5
- 16.7 ska relevant beslut anses ha fattats i enlighet med punkterna 16.5 — 16.7, sasom
tillampligt, &ven om den utsatta svarsfristen i det Skriftliga Forfarandet &nnu inte har 16pt
ut.

Andringar

Andelsdgarnas samtycke kravs inte for att godk&nna en andring av Villkoren om och i
den man (enligt Emittentens rimliga uppfattning):

(@) sadan andring uteslutande syftar till att ratta klara och uppenbara fel; eller

(b)  sadan andring kravs till foljd av tillamplig lag, domstolsavgorande eller beslut av
relevant myndighet,

i vilket fall Emittenten snarast ska meddela Andelségarna 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 vederbdrligen
registreras hos VARDEPAPPERSCENTRAL och varje annan relevant organisation eller
myndighet.

Andelsdgarnas samtycke kravs inte for att godk&nna den sérskilda utformningen av en
andring av Villkoren. Det é&r tillrackligt om innebdrden av &ndringen godk&nns genom
samtycket.

Andringar av Villkoren ska fa effekt pa dagen vilken, fran fall till fall, bestams av
Andelsagarmote eller genom det Skriftliga Férfarandet, annat &n i samband med en sadan
andring som avses i punkt 19.1.

Utseende och utbyte av Emissionsinstitut

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 vardepapperscentralen och med avseende pa Vinstandelslanen.

Emissionsinstitutet far frantrada sitt uppdrag eller avsattas av Emittenten, forutsatt att
Emittenten har godként att en affarsbank eller ett vardepappersinstitut godkant av
Vardepapperscentralen tilltrader som nytt Emissionsinstitut samtidigt som det foregaende
Emissionsinstitutet frantrader eller avsétts. Om Emissionsinstitutet &r Insolvent, skall
Emittenten genast utse ett nytt Emissionsinstitut som skall ersitta det foregaende
Emissionsinstitutet som emissionsinstitut i enlighet med dessa Villkor.
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23.3

Preskription

Ratten till betalning med hanvisning till Vinstandelslanen preskriberas tio (10) ar fran
Forfallodagen. Emittenten har rétt till medel som avsatts for betalning till Andelsdgare
nér eventuell rétt till betalning har preskriberats.

Om preskriptionsavbrott sker i enlighet med preskriptionslagens (1981:130)
bestammelser 16per en ny preskriptionstid om tio (10) ar raknat fran dagen for
preskriptionsavbrottet, vilken dag bestdms enligt preskriptionslagens bestammelser.

Meddelanden

Meddelanden eller annan kommunikation som skall 1d&mnas enligt eller i samband med
Villkoren:

(@) om till Emittenten, ska stallas till adressen registrerad hos Bolagsverket pa
Bankdagen fore avsdndandet; och

(b) om till Andelsdgare, ska stéllas till deras adresser vilka ar registrerade hos
Vérdepapperscentralen pa Avstamningsdagen fore avsandandet, och/eller genom
e-post till adress som angivits av Andelségare till Emittenten. Ett meddelande till
Andelségarna ska dven publiceras pa Emittentens hemsida.

Meddelanden eller annan kommunikation fran en person till en annan enligt eller i
samband med Villkoren ska skickas genom bud, personligt dverlamnande eller brev och
ska anses ha kommit mottagaren tillhanda, vid bud eller personligt 6verlamnande, nér det
har lamnats pa adressen angiven i punkt 22.1, eller, vid brev, tre (3) Bankdagar efter att
det skickats i ett frankerat kuvert adresserat 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 nar det mottagits i laslig form eller, om mottagaren avger ett
franvaromeddelande, det datum da mottagaren enligt franvaromeddelandet kommer ha
tillgang till sin e-post.

Underlatenhet att skicka ett meddelande eller annan kommunikation till en Andelségare
eller felaktighet dari ska inte paverka dess verkan i forhallande till 6vriga Andelsagare.

Force Majeure och ansvarsbegransning

Emittenten ska inte héllas ansvarig for skada som uppstar pa grund av lagbud,
myndighetsatgard, krigshandelse, strejk, lockout, bojkott, blockad eller annan liknande
omstandighet (“Force Majeure”). Forbehallet i fraga om strejk, lockout, bojkott och
blockad galler dven eller Emittenten sjalv vidtar sadana atgarder, eller ar 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 uppskijutas tills hindret har upphort.

Moderbolaget, ndgot Koncernforetag eller nagon av deras respektive styrelser (eller
nagon ledamot dérav) kan inte hallas ansvariga for nagon Andelsagares eventuella skada
som uppkommit till foljd av Moderbolagets, nagot Koncernforetags eller nagon av deras
respektive styrelsers (eller nagon ledamot darav) agerande eller brist pa agerande, savida
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23.4

235

24

241

24.2

inte sddant agerande eller brist pa agerande utgjort bedréageri eller skada som uppsatligen
eller av grov oaktsamhet asamkats Andelsagare av sadan person, eller brott mot dessa
Villkor.

Varken Emittenten eller dess styrelses (eller nagon ledamot dérav) 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 agerande, savida inte sddana beslut, sddant agerande
eller brist pa agerande utgjort bedrageri eller skada som uppsatligen eller av grov
oaktsamhet asamkats Andelsagare av Emittenten eller Styrelsen, eller brott mot dessa
Villkor.

Bestammelserna i denna punkt 23 tillampas i den man inte annat féljer av LKF.
Tillamplig lag och jurisdiktion

Dessa Villkor, och andra forpliktelser till foljd av eller i samband harmed, ska tillampas
och tolkas i enlighet med svensk lag.

Alla tvister som uppstar i anledning av eller i anslutning till dessa Villkor ska slutligt
avgoras genom skiljedom enligt Skiljedomsregler for Stockholms Handelskammares
Skiljedomsinstitut. Skiljenamnden ska besta av tre (3) skiljeman. Skiljeforfarandets séte
ska vara Stockholm. Skiljeforfarandet ska hallas pa svenska, savida inte nagon part till
skiljeforfarandet begar att spraket ska vara engelska, i vilket fall skiljeforfarandet ska
héllas pa engelska.
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