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Detta prospekt (“Prospektet”) har upprittats med anledning av att Zenith Venture Capital | AB:s (publ) (ett svenskt publikt aktiebolag) vinstandelshevis ska tas upp till handel p& Nordic Derivati-
ves Exchange, Debt Securities ("NDX”). Med ”Zenith Venture Capital I” eller "Bolaget” avses i Prospektet Zenith Venture Capital | AB (publ) (org. nr 559105-6311). Se avsnittet “Definitions-
lista” for definitioner av dessa samt andra begrepp i Prospektet.

De siffror som redovisas i Prospektet har, i vissa fall, avrundats och darfér summerar inte nédvandigtvis tabellerna i Prospektet. Dessutom &r vissa procentsatser som anges i Prospektet framraknade
utifrén underliggande siffror som inte ar 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 ror 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 hri, &r hamtad fran Bolagets interna bokférings- och rapporteringssystem.

Prospektet regleras av svensk rétt. Tvist i anledning av noteringen av vinstandelsbevisen p& NDX eller Prospektet ska avgéras av svensk domstol exklusivt.

Prospektet har godkénts och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestdmmelserna i 2 kap. 25 § och 26 § lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Prospektet har endast
uppréttats i en svensksprékig version.

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN

Prospektet innehéller vissa framétriktade uttalanden och &sikter. Framétriktade uttalanden &r alla uttalanden som inte hanfér sig till historiska fakta och handelser samt sédana uttalanden och asikter
som ér hinforliga till framtiden och som exempelvis innehéller uttryck som “anser”, “uppskattar”, “forvintar”, “vintar”, “antar”, “forutser”, "avser”, “kan”, "kommer”, “ska”, “bor”, “enligt
uppskattning”, “ar av uppfattningen”, “far”, “’planerar”, “potentiell”, “berdknar”, “prognostiserar”, “sévitt man kénner till” eller liknande uttryck som &r &gnade att identifiera ett uttalande som
framétriktat. Detta géller sarskilt uttalanden och &sikter i Prospektet som avser framtida finansiella resultat, planer och forvantningar pa Bolagets verksamhet och ledning, framtida tillvéxt och

I6nsamhet och allmén ekonomisk och regulatorisk omgivning samt andra omsténdigheter som paverkar Bolaget.

Framatriktade uttalanden &r baserade p& nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner till. Sddana framétriktade uttalanden &r foremal for risker,
osakerheter och andra faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassaflode, 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 jamfort med de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena. Potentiella investerare ska darfor inte fasta
otillbdrlig vikt vid de framatriktade uttalandena hari, och potentiella investerare uppmanas starkt att lasa Prospektet, inklusive foljande avsnitt: "Sammanfattning”, “Riskfaktorer” och ”Verksam-
hetsbeskrivning och marknadséversikt”, vilka inkluderar mer detaljerade beskrivningar av faktorer som kan ha en inverkan pa Bolagets verksamhet och den marknad som Bolaget &r verksamt pé.
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.

I ljuset av de risker, osékerheter och antaganden som framatriktade uttalanden &r forenade med, ar det mojligt att framtida handelser som ndmns i Prospektet inte kommer att intraffa. Dessutom kan
framatriktade uppskattningar och prognoser som refereras till i Prospektet och vilka harrér fran tredje mans undersokningar visa sig vara felaktiga. Faktiska resultat, prestationer eller handelser kan
avvika vasentligt fran sddana uttalanden, exempelvis till foljd av: forandringar i allmédnna ekonomiska férhallanden, i synnerhet de ekonomiska forhallandena pé de marknader dar 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 férlorar relevanta och obligatoriska tillstand for att driva sin verksamhet.

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

BRANSCH- OCH MARKNADSINFORMATION

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

Branschpublikationer eller -rapporter anger vanligtvis att informationen i dem har erhallits fran kéllor som bedoms vara tillférlitliga, men att korrektheten och fullstindigheten i informationen inte
kan garanteras. Bolaget har inte p& egen hand verifierat, och kan darfor inte garantera korrektheten i, den bransch- och marknadsinformation som finns i Prospektet och som har hamtats fran eller
harrdr ur dessa branschpublikationer eller -rapporter. Bransch- och marknadsinformation &r till sin natur framatblickande, féremal for osakerhet och speglar inte nddvandigtvis faktiska marknads-
forhallanden. S&dan information &r baserad p& marknadsundersékningar, vilka till sin tur &r baserade pa urval och subjektiva bedémningar, daribland bedémningar om vilken typ av produkter och
transaktioner som borde inkluderas i den relevanta marknaden, béde av de som utfér undersékningarna och respondenterna.

Bolaget tar inte nagot ansvar for riktigheten i ndgon bransch- eller marknadsinformation som inkluderas i Prospektet. Sadan information som kommer fran tredje man har tergivits korrekt och savitt
Bolaget kan kanna till och férvissa sig om genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berérd tredje man har inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle gora den atergivna
informationen felaktig eller missvisande.
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AlF-direktivet Avser Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU om forvaltare av alternativa investe-

Andelsagare
Euroclear Sweden
Koncernen

kronor
LAIF
NDX
Prospektet
Villkoren

Vinstandelslanen

Zenith Venture Capital | eller
Bolaget

ringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG) nr
1060/2009 och (EU) nr 1095/2010.

Termen Andelségare har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser Euroclear Sweden AB.

Auvser den koncern, i enlighet med ABL.:s definition, vari Bolaget ingér, samt aven vissa andra
bolag som ingér i den bolagssfar som grundandes av Tommy Jacobson.

Avser svenska kronor.

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

Avser Nordic Derivatives Exchange, Debt Securities.

Avser detta prospekt.

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

Avser Utestdende Vinstandelslan eller Vinstandelslanen, sasom respektive term definieras i
Villkoren, beroende pa situation.

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



Sammanfattningen stdlls upp efter informationskrav i form av ett antal “punkter” som ska innehdlla
viss information. Dessa punkter ar numrerade i avsnitt A — E (A.1 — E.7). Denna sammanfattning in-
nehaller alla de punkter som ska ingd i en sammanfattning for denna typ av vardepapper och emittent.
Eftersom vissa punkter inte behéver ingd, kan det finnas luckor i numreringen av punkterna. Aven om
en viss punkt ska ingd i sammanfattningen for denna typ av vardepapper och emittent kan det fore-
komma att det inte finns nagon relevant information att ange betraffande sadan punkt. | sadant fall
innehaller sammanfattningen en kort beskrivning av aktuell punkt tillsammans med angivelsen “ej
tillimplig”.

AVSNITT A - INTRODUKTION OCH VARNINGAR

Al Introduktion Denna sammanfattning bor I&sas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att

A2

och varningar

Samtycke till
finansiella
mellanh&nders
anvandning av
Prospektet

investera i vardepapperen ska baseras pa en bedémning av Prospektet i sin helhet fran
investerarens sida. Om yrkande avseende information i ett prospekt anfors vid domstol, kan
den investerare som &r kérande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli
tvungen att svara for kostnaderna for dversattning av prospektet innan de réttsliga forfaran-
dena inleds. Civilrittsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram samman-
fattningen, inklusive dversattningar dérav, men endast om sammanfattningen &r vilsele-
dande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet, eller om den inte, last
tillsammans med andra delar av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjélpa investerare
i Overvagandet att investera i de vardepapper som erbjuds.

Ej tillamplig. Finansiella mellanh&nder har inte ratt att anvanda Prospektet for efterfoljande
aterforsaljning eller slutlig placering av vardepapper.

AVSNITT B-EMITTENTEN OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

Zenith Venture Capital | AB (publ), org. nr. 559105-6311. Handelsbeteckning infor plane-

B.1 Firma och N -
handelsbeteck- rad notering &r ZenithVCI-1.
ning

B.2 Emittentens Zenith Venture Capital | har sitt séte i Stockholm, Stockholms I&n. Bolaget &r ett publikt
séte och bo- aktiebolag bildat i Sverige enligt svensk rétt och bedriver sin verksamhet enligt svensk rétt.
lagsform Bolagets associationsform regleras i ABL samt LAIF.

B.5 Beskrivning av | Koncernen omfattar moderbolaget Zenith Group Holding och dess tva helagda dotterbolag
koncernen och | Zenith Group och Zenith Group Management samt Zenith Groups tre direktédgda dotterbo-
Bolagets platsi | lag, Zenith Venture Capital I, Zenith Group Real Estate | och Zenith Growth I, vilka kom-
koncernen mer utgéra AlF-fonder och genomféra Investeringar direkt eller indirekt genom heldgda

dotterbolag.

B.6 Bolagets ak- Zenith Group &ger samtliga aktier i Bolaget. Zenith Group &r ett heldgt dotterbolag till
tiedgare Zenith Group Holding. Founding Partners &ger samtliga aktier i Zenith Group Holding.

Tommy Jacobson och Sune Nilsson dger 27,5 procent (%) var av aktierna och rosterna i
Bolaget, och resten av aktierna dr jamnt fordelade mellan resterande tre aktiedgare. Ingen
av Founding Partners innehav ar anmalningspliktigt.

B.7 Historisk fi- Bolaget bildades 10 mars 2017 och registrerades 21 mars 2017. Bolaget har vid tidpunkten
nansiell in- for Prospektet borjat bedriva verksamhet och forvérvat samtliga aktier i Zenith Venture
formation Fund 1.

Bolagets aktiekapital uppgick per 31 december 2017 till 500.000 kronor fordelat pa
500.000 aktier med ett kvotvarde om 1 krona. Bolagets enda tillgang, vid tidpunkten for



AVSNITT B-EMITTENTEN OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

B.8

Proformaredo-
visning

godkannande av Prospektet, bestar av likvida medel om cirka 200.000 samt samtliga aktier
i Zenith Venture Fund I. Aktier i Zenith Venture Fund | férvarvades i april 2018 och képe-
likviden utgjordes av Vinstandelsbevis. Bolaget erholl aven totalt 130.000 i kontanter for
att betala mellanskillnaden pa virdet mellan Vinstandelsbevisen och aktierna i Zenith
Venture Fund I. Bolagets samtliga aktier &r emitterade och fullt betalda.

Nyckeltal

Soliditet (eget kapital i forhallande till totalt kapital): 100 procent (%).
Balansomslutning: 286.708 kronor.

Likvida medel: 286.708 kronor.

Vidare uppgar det totala resultatet foér aret 2017 till 231.292 kronor medan summa eget
kapital och skulder samt tillgdngar uppgick till 286.708.

Kassaflédesanalys
Likvida medel vid periodens utgang uppgér till 286.708 kronor.

Bolaget forvarvade i april 2018 samtliga aktier i Zenith Venture Fund | och emitterade i
samband dérmed 15.655 Vinstandelsbevis vila utgjorde képelikviden till sdljarna av aktier i
Zenith Venture Fund |. Aktierna varderades en tid innan forvérvet till 104,6 kronor/styck
och kopelikviden uppgick i april 2018 till 100 kronor per aktie. Skillnaden i varderingen av
aktier i Zenith Venture Fund | och emitterade Vinstandelsbevis reglerades genom att totalt
130.000 kronor Gverfordes fran nagra av de séljande aktieagarna till Bolaget.

Proformaredovisningen beskriver en hypotetisk situation och har endast tagits fram i illust-
rativt syfte.

Proforma balansrékning per 31 december 2017



AVSNITT B-EMITTENTEN OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

Froformajusteringar
Zenith i
Venture Zenith

Capital Venture Riilen- Proforms
Beloppikr AR Capital AB*|  skapsar’ IFRE Firvarn® | Eliminerinz® koncern

Reviderad,  Reviderad ) Ejseviderad | Ejreviderad ) Ejseviderad|  Ej reviderad
TILLGANCGAR
Anl; till sfm=R
Andelar i donarfins -i 5535000 -1 -5350001 1720750000 -172 075000 5000 000
AndalEr
intressefiremzoch
E=mansamt stynds
farstaz -1 28328 507 -1 B07lam - - 36 400 000
Andsz [insfristizz
vardepappersimehay -1 9740720 -1 25451831 - - 12285049
Summa
anlizzminztill zinzar - 1312707348 -1 32085314 172075000 -172 075 000 164 250040
(Orms A ttnings il sinzar
Ovriz fordrinzar -1 11617531 - - - - 11617531
Upplupnz mEker och
farutheldzkostmader - 106 623 - - - - 106 623
Likvids medd 286 708! 2401751 - - 130000 - 281843
Summa
omsittinsstlleinear . 286 708 14125 904 - - 130000 - 14 542 612
SURAA
TILLGANGAR 236703, 145 306 640 -0 32083514 172208000 17207 000 173 801 661
EGETRAFITAL
OCHEEULDER
Eget Lapital
Abtidznizl 5000001 1634126 - - - -1634 124 300000
Overkussfond -i 151850113 - - 15655000 -151830113 15 655 000
Ezlanserad filus -1 -5BO1 G40 -BTERT4 - -1 -183B1741 -25350275
Asets reguitar -2132921 21737012 876874, 32088314 - - 11914884
Summs eget kapital 236708 125964 5837 0/ 32088314 15655000 -172 073 000 2719 603
Langfristizs slulder
Linafristiz shuldar -1 11662000 - -0 13§ 330000 - 168212000
Eorfrisiz duld -1 7863033 - - - - 7863033
Summa slulder -1 19531083 - - 156550000 - 176 032053
SUMMAEGET
KAFITAL OCH
SKEULDER 286 708 145 306 640 0: 32088314 172205000 -172 075 000 178 801 661
Proforma resultatrakning for perioden 2017-03-10-2017-12-31




AVSNITT B-EMITTENTEN OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

B.9

B.10

Resultatprog-
nos

Anméarkningar

Proformajusteringar
Zenith

Venture Zenith

Capital I Venture Riiken- Proforma
Beloppikr AB! | Capital AB? skapsar? IFRS* Fiorvirv® | Eliminering® koncern

Reviderad Reviderad | Ejreviderad : Ejreviderad Ej reviderad Ej reviderad
Rérelsens intikter
Virdeférindringar -15 740946 -1 320988314 17247368
Orwriga rérelseintikter 2731038 -13316 2717722
Summa rirelsens
intikter -13 009908 -13316 | 32988314 19 965089
Rérelsens kostnader
Ovriga extema
kostnader 2132020 3411127 708932 -4 915 487
Personalkostnader -2 996 204 181260 2814944
Summa rirelsens
kostnader -213292 5407331 890192 -7730 431
Rirelseresultat -213292 0 21417240 876876 . 32985314 12234658
Resultat fran
finansiella poster
Fnansiella intikter 106623 -2 106621
Fnansiella kostnader 426 395 -426 395
Summa resultat frin
fil iella poster -319772 2 319774
Resultat efter
finansiella poster -213292: 21737012 876874 . 32088314 11914884
Skattpa Aretsresultat
Arets resultat -213292 0 21737012 876874 | 32988314 11914884

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Balans- och resultatrakning for Zenith Venture Capital | AB fran arsredovisning-
en for rakenskapsaret 2017-03-10-2017-12-31 som varit foremal for granskning
av Bolagets revisor.

Balans- och resultatrakning for Zenith Venture Fund | AB fran arsredovisningen
for rakenskapsaret 2017-01-01-2017-12-31 som varit féremal for granskning av
foretagets revisor.

Proformajustering avser justering av resultatrakningen fér Zenith Venture Fund |
AB for att motsvara Zenith Venture Capital | ABs rakenskapsar, dvs. eliminering
av alla resultatposter mellan den 1 januari och den 10 mars 2017. | Balansrak-
ningen har justeringen av resultatet gjorts mot balanserad forlust.
Proformajustering avser véardering av Zenith Venture Fund | ABs finansiella an-
laggningstillgangar till verkligt varde enligt IFRS. Zenith Venture Fund | AB ars-
redovisning ar upprattad enligt K3 och de finansiella anlaggningstillgangarna ar
redovisade till anskaffningsvarde med eventuell nedskrivning. Vérderingen av
innehaven baseras pa en oberoende vardering utférd av Sedermera i november
2017. Justering for verkligt vérde-vérdering av innehaven foranleder ingen upp-
skjuten skatt; samtliga innehav utom ett &r onoterade och det verkliga vérdet for
det noterade innehavet innebér en orealiserad forlust for vilket det skattemé&ssiga
underskottet inte bedéms kunna nyttjas.

Proformajustering avser Zenith Venture Capital | ABs forvérv av samtliga aktier
i Zenith Venture Fund I AB som om det hypotetiskt hade &gt rum 10 mars 2017.
Forvérvet dgde rum den 13 april 2018 och betalades med nyutgivna vinstandels-
bevis. Likvida medel ingdr som en del i forvarvet for att hantera avrundningsdif-
ferenser. Denna justering grundar sig pa de avtal som undertecknats mellan Bo-
laget och var och en av aktiedgarna i Zenith Venture Fund | AB.
Proformajustering avser eliminering av andelarna i Zenith Venture Fund | AB.

Ej tillamplig. Bolaget offentliggér inte ndgon resultatprognos.

Ej tillamplig. Det finns inte nagra anmarkningar i revisionsberattelsen.
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B.17

B.34

B.35

B.36

B.37

B.38

B.39

B.40

i revisionsbe-
rattelsen

Kreditvardig-
hetsbetyg

Investerings-
mal och inve-
steringspolitik

Granserna for
upplaning och
skuldsattning

Tillamplig
lagstiftning och
tillsynsmyn-
dighet

Investerare

Portféljbolag
vars varde
uppgar till mer
an 20 procent
(%) av Bo-
lagets brutto-
tillgangar

Investeringar i
annat foretag
for kollektiva
investeringar
Overstigande
40 procent (%)
av Bolagets
bruttotill-
gangar

Tjansteleve-
rantdrer och
avgifter

Ej tillamplig. Det finns inga kreditvardighetsbetyg for Bolaget.

Bolagets investeringsfokus ligger pa Investeringsobjekt inom Norden, framst Sverige, dven
om investeringar i bolag med séte inom hela Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien,
inryms i Bolagets investeringsstrategi. Bolaget definierar sitt framsta verksamhetsomrade
som investeringar i och forvaltning av onoterade uppstartsholag. Investeringar i noterade
bolag kan forekomma om en s&dan investering uppfyller Bolagets investeringskriterier.

Utover kapital kommer Bolaget investera kompetens och kontakter. Vidare ska Investe-
ringsobjekt befinna sig i en uppstartsfas eller ndrmar sig en tillvaxtfas. Bolaget kan inve-
stera i Investeringsobjekt som avviker fran de i investeringsstrategin listade faktorerna om
Investeringsobjektet vid en helhetsbeddmning anses passa in i Bolagets Portfolj och &r
jamforbart med Investeringsobjekt som uppfyller investeringsstrategins samlade kriterier.

Bolaget beddmer att den valda investeringsstrategin éver tid har god avkastningspotential
och Bolaget avser att dver tid uppna en totalavkastning om 30 procent (%) per Portféljbo-
lag och ar.

Bolaget &r enligt Villkoren beréattigat att, utbver Vinstandelslanen, soka ytterligare finansie-
ring genom att exempelvis uppta ytterligare 1an motsvarande en summa om 75 procent (%)
av Portfoljens nettotillgangsvirde.

Bolaget bedriver sin verksamhet enligt svensk rétt och Finansinspektionen &r den relevanta
finansiella tillsynsmyndigheten.

Bolaget anser att den typiska investeraren av Vinstandelsbevis ar férmdgna privatpersoner.

Ej tillampligt.

Bolagets heldgda dotterbolag, Zenith Venture Fund I, utgdr enbart ett mellanliggande
holdingbolag och ingen av Zenith Venture Fund I:s tillgangar varderas till ett varde uppga-
ende till mer &n 20 procent (%) av Bolagets bruttotillgangar.

Ej tillampligt.

Bolagets heldgda dotterbolag, Zenith Venture Fund I, utgér vid tidpunkten for Prospektets
godkénnande inte ett foretag for kollektiva investeringar utan enbart ett underliggande
holdingbolag.

Bolaget har ingatt diverse avtal med sina tjansteleverantcrer daribland ett Férvaltningsavtal
FCG enligt vilket FCG utses som AlF-forvaltare for Bolaget. Zenith Group Management
och FCG har bl.a. sinsemellan avtalat om att Zenith Group Management uppdras att ta fram
beslutunderlag for AIF-Forvaltaren att basera sina Investeringsbeslut pa, & Bolagets vagnar.

Darutover har AIF-Forvaltaren ingétt ett varderingsavtal med Sedermera. Vérderingsavtalet
stipulerar att Sedermera ska bistd AIF-Forvaltaren med regelbundna varderingar av Portfcl-
jen. Bolaget har aven ingatt ett avtal med Quesada avseende forsaljningen av Vinstandels-
bevis som inte utgor kopelikvid for aktierna i Zenith Venture Fund I, for de fall sédana
emitteras.
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B.41

B.42

B.43

B.44

B.45

B.46

Forvaltare

Nettovarde
(NAV) for
foretagets
tillgangar

Korsvisa
skuldférbindel-
ser

Avsaknad av
arsredovisning

Bolagets Port-
folj

Senaste netto-
tillgangsvardet
(NAV) per
Vinstandels-
bevis

Enligt avtal mellan FCG och Danske Bank &r Danske Bank utsett till férvaringsinstitut for
Vinstandelsbevisen.

Bolagets Kostnader kommer bestar av dels Emittentkostnader dels Rorelsekostnader. Arli-
gen kommer 2,5 procent (%) av Teckningsintakterna (plus eventuell moms) tillfalla Bola-
get for att tdcka Rorelsekostnader, inklusive bland annat kostnader for forvaltning, och
kontroll av Investeringar, Forvarv och Avyttringar. For det fall Bolaget gor ytterligare
emissioner av Vinstandelshevis kommer ett courtage till Quesada utgd om ca 2 procent
(%). Emittentkostnader, far arligen i genomsnitt, fran den Forsta Emissionsdagen fram till
Forfallodagen, inte dverstiga det hdgre av (i) 2 procent (%) av Teckningsintakterna och (ii)
2.000.000 kronor. Aven kostnaderna till férvaringsinstitutet Danske Bank &r inkluderade i
Bolagets Kostnader.

FCG Fonder AB, org. nr 556939-1617 &r AlF-forvaltare for Bolaget. AlF-Forvaltaren
bedriver sin verksamhet enligt svensk ratt.

AlF-Forvaltaren har genom det Externa Forvaltningsavtalet och en déri inkluderad fullmakt
delegerat vissa Investeringsbeslut, samt uppgiften att ta fram beslutsunderlag, till ZenMgmt
AB, org. nr 559103-6651, som &r ett svenskt bolag som bedriver sin verksamhet enligt
svensk ratt.

Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial, ar forvaringsinstitut at Bolaget och bedriver sin
verksamhet enligt svensk rétt.

Ej tillampligt.

Nagot NAV for Bolagets tillgangar har inte tagits fram. Dock gjordes en vardering av
aktierna i Zenith Venture Fund | (vilka utgor Bolagets tillgdngar), per den 4 april 2018,
infor Bolagets forvarv av dessa aktier. VVarderingen resulterade i ett vardering om 104,60
kronor per aktie i Zenith Venture Fund 1.

Ej tillamplig. Inga korsvisa skuldférbindelser finns.

Ej tillamplig. Arsredovisning &r publicerad for rakenskapsaret 2017.

Vid tidpunkten for Prospektets godkannande bestar Bolagets Portfdlj, vilken ags genom det
mellanliggande holdingbolaget Zenith Venture Fund I, av innehav i 14 stycken Portféljbo-
lag. Baserat pa anskaffningsvarde utgérs de tre storsta innehaven av Zound Industries
International AB, Urb-it AB och Shop Box ApS, bolag som alla har hunnit ta in ytterligare
kapital varigenom Zenith Venture Fund | investerat pro-rata i forhallande till de andra
aktieagarna i respektive bolag. Over tid forvintas balansen justeras s att dessa bolag utgor
en procentuellt mindre del av Portféljen.

Ej tillamplig.
NAYV fér de emitterade Vinstandelsbevisen har dnnu inte faststallts.

NAV for Vinstandelsbevisen kommer att tas fram i samband med notering samt tas fram
och publiceras minst arligen, samt vid teckning eller inlosen.

AVSNITT C - VARDEPAPPEREN

C1l

Slag av varde-
papper

Emissionen i april 2018 avsag Vinstandelsbevis, som tecknas i poster om 10.000 kronor
med en premie om ytterligare 1.000 kronor. Varje post bendmns vinstandelsbevis och utgér
ett vinstandelslan. Ett vinstandelslan &r ett [an dar storleken pa den ranta som ska utbetalas
gors beroende av vissa faktorer, i detta fall tillgédngliga Vinstmedel och darmed dven Bola-
gets resultat under en viss tid beraknat pa ett visst satt. ISIN-koden for de emitterade Vin-
standelshevisen ar SE0010820431. Vidare forebehaller sig Bolaget ratten att emittera Efter-
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AVSNITT D - RISKER

D.2

Valuta
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och begrénsade
réttigheter
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Underliggande
instrument/
derivat

Upptagande till
handel

Huvudsakliga

foljande Vinstandelsbevis uppgéende till max 500.000.000 kronor.
Vinstandelsbevisen dr denominerade i svenska kronor.

Bolaget har emitterat 500.000 aktier med ett kvotvarde om 1 krona.

Ej tillamplig. Vinstandelsbevisen i Bolaget ar inte foremal for nagra Gverlatelsebegrans-
ningar.

Ej tillamplig. Bolaget saknar utdelningspolitik men &r enligt Villkoren férhindrade att
ldmna utdelning innan dess att det totala Investerade Kapitalet samt relevant Preferensranta
per Investering har aterbetalats till Andelsagarna.

Vinstandelslanen &r efterstallda Bolagets samtliga icke efterstallda forpliktelser, men rang-
ordnas lika (pari passu) med Bolagets dvriga efterstéllda forpliktelser, om inte uttryckliga
undantag fran detta meddelas. Detta innebar att en investerare, i handelse av likvidation
och konkurs, erhdller betalning efter det att prioriterade fordringsagare samt fordringsagare
med icke efterstallda fordringar fatt fullt betalt. For det fall Bolaget inte har medel att re-
glera samtliga forpliktelser finns en risk att Aterbetalning av hela eller del av Vinstandels-
lanen inte kan ske.

Pa Vinstandelslanen I6per en Preferensranta innebéarande arlig avkastning pa fem (5) pro-
cent (%) (kapitaliserad &rligen per utgangen av varje kalenderér) som pa daglig basis loper
pé Investerat Kapital (eller i forekommande fall relevant del dérav), beraknat separat for
varje Investering (deal-by deal), fram till dagen for Avyttring av sddan Investering (eller i
férekommande fall relevant del darav). For undvikande av missforstand noteras att kapitali-
serad ranta inte paverkar tidpunkten for betalning.

Preferensrantan utbetalas pa Forfallodagen eller efter en Avyttring. Utbetalning av Prefe-
rensranta forutsétter att tillrdckliga Vinstmedel finns. Efter det att Preferensranta beréknats,
mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital for
den aktuella Investeringen samt eventuellt Realiserat Underskott pa Preferensranta har
betalats ska Vinstmedlen férdelas enligt nedan:

(@) i forsta hand, tjugo (20) procent (%) till Andelsagare och attio (80)
procent (%) till Bolaget till dess att ett belopp motsvarande tjugo (20)
procent (%) av Rantetrdskelbeloppet och det som fordelats i enlighet
med denna punkt (a) har fordelats till Bolaget; och

(b) i andra hand, attio (80) procent (%) till Andelsagare och tjugo (20)
procent (%) till Bolaget.

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

Ej tillamplig. Det foreligger inga derivatinslag i Vinstandelshevisen.

Styrelsen i Bolaget har ansgkt om notering av de finansiella instrumenten pd NDX. Handel
med Vinstandelshevisen pd NDX beraknas att paborjas omkring 10 juli, 2018. Kortnamnet
&r ZenithVVCI-1 och handlas i procent av nominellt vérde.

Zenith Venture Capital I:s verksamhet och marknad ar féremal for ett antal risker som helt
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AVSNITT D - RISKER

risker avseende
Emittenten

eller delvis ar utanfér Zenith Venture Capital I:s kontroll och som kan komma att paverka
Zenith Venture Capital I:s verksamhet, finansiella stallning och resultat. Infor ett investe-
ringsbeslut &r det viktigt att noggrant analysera de riskfaktorer som beddéms vara av bety-
delse for Zenith Venture Capital I:s framtida utveckling. Dessa risker inkluderar bl.a.
féljande huvudsakliga verksamhetsrelaterade risker:

Kredit- och motpartsrisk. Andelsdgare har en kreditrisk p& Bolaget, inneba-
rande att Bolagets fullgorande av sin aterbetalningsskyldighet ar beroende av
Bolagets betalningsformaga. Bolagets likviditet kan i sin tur péaverkas av
huruvida motparter fullgjort sin betalningsskyldighet samt huruvida tillrécklig
sakerhet stallts for Bolagets fordringar. Det foreligger séledes en kreditrisk da
Andelsigare riskerar att inte, helt eller delvis, aterfa sin investering.

Likviditetsforvaltning. Kapital som influtit fran Vinstandelslanen och som inte
4r bundet i en Investering eller utgér Aterinvesteringsmedel kommer placeras i
rantefonder i 1ag- till medelrisksegmentet. Det foreligger saledes en risk for att
avkastningen pa férvaltningen inte blir som forvantat, eller att det forvaltade ka-
pitalet minskar i vérde, och séledes finns en risk for att det kapital som omfattas
av likviditetsforvaltningen inte kan éterfas.

Finansieringsrisk och finansiell havstang. Bolaget ar enligt Villkoren beratti-
gat att soka ytterligare finansiering pa annat satt &n genom emittering av Vin-
standelsbevis. Bolaget far ta upp ytterligare 1an motsvarande en summa om 75
procent (%) av Portféljens nettotillgdngsvarde. Upptagandet av ytterligare finan-
siering som Okar Bolagets skulder riskerar att forsamra Bolagets ekonomiska
stallning och mojlighet att &terbetala de efterstallda Vinstandelslanen. Ytterligare
upplaning riskerar séledes att forsvara for Andelsagarna att fa sin investering i
Vinstandelsbevis aterbetalad. Darutdver ar det mojligt att nettotillgangsvérdet
fluktuerar i negativ riktning, vilket innebar en risk for att Bolaget méste amortera
delar av s&dan ytterligare finansiering omgaende. Sadan bradskande amortering
riskerar att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stillning och resultat nega-
tivt.

Konkurrens och tillgang till Investeringsobjekt. Utdver att Zenith Group Ma-
nagement kan presentera Investeringsobjekt har Bolaget mojlighet att sjélv soka
upp Investeringsobjekt och presentera for AlF-Forvaltaren. Det finns dock en
risk for att varken Bolaget, Zenith Group Management eller annan i Bolagets
natverk lyckas hitta I&mpliga Investeringsobjekt att investera i. Om Bolaget inte
kan hitta intressanta bolag att investera i, i enlighet med investeringsstrategin,
finns det en risk att detta skulle inverka negativt pa Bolagets verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Vidare kan det rada konkurrens om Investeringsobjekt om flera aktorer pa
samma marknad som Bolaget ocksa &r intresserade av att investera i de Investe-
ringsobjekt som uppfyller Bolagets investeringsstrategi. Aven detta riskerar att
inverka negativt pa Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Skatterelaterade risker. Bolaget hanterar skattefragor inom Bolaget baserat pa
tolkningar av gallande skattelagstiftning och stéllningstagande fran skattemyn-
digheten samt rad fréan oberoende skatteexperter. Det foreligger har en risk for att
om tolkning av lagar, foreskrifter och férordningar dndras, kan Bolaget drabbas
av ansprak fran Skatteverket vilka kan leda till 6kad skattekostnad, inklusive
skattetillagg och rénta. Detta riskerar att skada Bolagets verksamhet, finansiella
stéllning och resultat.

Kompetensrisker. Bolaget ar beroende av att AIF-Forvaltaren, som ska ta Inve-
steringsbeslut, och Zenith Group Management, som bl.a. ska ta fram information
om Investeringsobjekt, har den kompetens som behdvs for att kunna ta de Inve-
steringsbeslut som kravs for att uppna Bolagets avkastningsmal i enlighet med
dess investeringsstrategi. Det finns séledes en risk att den kompetens som behdvs
blir bristfallig om nyckelpersoner slutar och deras tjanst blir svér att ersatta. En
sadan situation innebar en tidsédande process som i sig riskerar att forsena och
forsvara Bolagets och Portfdljens utveckling.
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AVSNITT D - RISKER

D.3

Huvudsakliga
risker avseende
vardepapperen

e Risk relaterat till lagkonjunktur. Bolaget investerar i Investeringsobjekt vars
varde till stor del kan bero pa utvecklingen pa den respektive marknad som Inve-
steringsobjektet ar verksamt pa. Det foreligger saledes en risk att Bolagets Inve-
stering sjunker i varde eller inte lamnar ndgon utdelning, pa grund av nedgéng i
konjunkturen pa den marknad Portfoljbolaget bedriver sin verksamhet pa. Fluk-
tuationer i konjunkturen kan séledes paverka Bolagets verksamhet, finansiella
stéllning och resultat negativt.

De huvudsakliga verksamhetsrelaterade risker som beskrivits ovan kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Zenith Venture Capital I:s verksamhet, resultat, finansiella stallning
och framtidsutsikter. Harutover &r Bolaget foremal for ytterligare risker som beskrivs i
Prospektet samt risker som inte ar kanda for Bolaget eller som Bolaget inte uppfattar som
vasentliga i nuliget och som kan f& en vésentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

En investering i Vinstandelsbevis &r sannolikt inte [&mplig for alla investerare. Varje inve-
sterare maste sjalv avgora lampligheten baserat pé sina egna forutsattningar. Kunskap och
erfarenhet, tillrackliga finansiella resurser och fullstandig forstaelse for Villkoren ar fak-
torer att ta stélining till. Det finns flera risker forenade med Vinstandelsbevisen, till exem-
pel det faktum att de &r efterstallda. Vidare &r storleken av Réntan som ska aterbetalas
under Vinstandelsbevisen beroende av tillgangligheten av Vinstmedel, vilket innebdr att
utbetalning av Rénta helt kan utebli. Dessutom kan den Slutliga Aterbetalningen av Vin-
standelslanen komma att skjutas upp under en viss tid, eller helt utebli, for det fall Bolaget
inte har tillrackligt med likvida medel pd Forfallodagen och Vinstandelsbevisen darfor
konverteras till villkorade kapitaltillskott. Bolaget har ansokt om notering av de finansiella
instrumenten pd NDX. Aven for det fall att ansékan godkanns och notering sker kan Bola-
get inte garantera att en likvid handel i Vinstandelsbevisen uppstér. Skulle inte en likvid
handel uppstd kan det medfora att innehavare inte kan sélja sina Vinstandelsbevis vid
onskad tidpunkt. Bristande likviditet i marknaden kan &ven ha en negativ inverkan pé
marknadsvérdet pa Vinstandelsbevisen.

e  Efterstallt Vinstandelslan. Enligt punkt 2.8 och 13.7 Pari passu ranking i Vill-
koren &r Vinstansdelslanen efterstillda. Efterstallda lan I6per ofta med en hégre
rantesats 4n jamforbara lan som inte &r efterstallda eftersom efterstéllda 1an inne-
bér en hogre risk jamfort med en investering i exempelvis en statsobligation, som
lI6per med l&gre rénta. 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 férsatt i konkurs eller likvidation.

e Emission av Efterféljande Vinstandelsbevis. I Villkoren ges mdjligheten for
Bolaget att efter Initiala Rundans Slutdag utfarda Efterfoljande Vinstandelsbevis
uppstigande till sammanlagt max 500.000.000 kronor. | och med emissionen av
Efterfoljande Vinstandelsbevis, i enlighet med samma villkor som galler for de
redan emitterade Vinstandelsbevisen, foreligger en risk att Andelségares méjlig-
het till aterbetalning av principalen av sin investering paverkas negativt eftersom
konkurrensen bland efterstéllda fordringshavare okar.

e  Fortida Aterbetalningen av Vinstandelsl&nen. For de fall Bolaget véljer att
aterbetala Vinstandelslanen i fortid, i enlighet med Villkoren, foreligger det en
risk att Andelsagarna inte kan aterinvestera losenlikviden till en effektiv ranta
som &r lika hég som rantan som lopte pa Vinstandelslanen. Andelségare riskerar
séledes att dess investering inte genererar lika stor avkastning som de vid inve-
steringstidpunkten prognostiserat.

e Slutliga Aterbetalningen av Vinstandelslanen. Den Slutliga Aterbetalningen &r
beroende av att Bolaget innehar tillrdckliga medel att genomfora fullstandig Slut-
lig Aterbetalning av Vinstandelslanen pa Forfallodagen. Om medel saknas for
Slutlig Aterbetalning har Bolaget rétt att omvandla fordringarna under Vinstan-
delslanen till villkorade kapitaltillskott. Bolaget ska &ven kunna gora en sadan
konvertering av fordringarna under Vinstandelslanen for de fall styrelsen ar
skyldig att upprétta en kontrollbalansrékning i enlighet med bestdmmelserna i
ABL om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist. De villkorande kapitaltill-
skotten ska konverteras tillbaka till Vinstandelslan om Bolagets ekonomi forbatt-
ras. Risk foreligger saledes for att Vinstandelsbevisen omvandlas till villkorade
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AVSNITT D - RISKER

kapitaltillskott som aldrig aterbetalas till Andelsigarna. Saledes foreligger en
risk att Andelségarna inte kommer aterfa sin investering.

e Likviditetsrisken pa sekundarmarknaden och likviditet for Vinstandelsbevi-
sen. Aven om ansdkan som ingetts for upptagande av de emitterade Vinstandels-
bevisen pd NDX godkanns finns det en risk for att det inte uppstér en likvid han-
del i Vinstandelsbevisen. Det finns séledes en risk for att Andelségaren inte kan
sélja sina Vinstandelsbevis vid 6nskad tidpunkt eller till den kurs med en avkast-
ning jdmforbar med liknande placeringar som har en existerande och valfunge-
rande andrahandsmarknad.

e  Emittenten utgor en Alternativ Investeringsfond. Bolaget ar en Alternativ In-
vesteringsfond som lyder under LAIF och dérfor inte behdver folja de risksprid-
nings- och placeringskrav, eller de sérskilda reglerna om tillatna tillgangar och
inlosen av fondandelar, som géller for vardepappersfonder enligt lagen (2004:46)
om vérdepappersfonder. Investeraren behdver &ven vara medveten om att histo-
risk avkastning inte ar ndgon garanti for framtida avkastning. De pengar som
placeras i Vinstandelsbevis kan béde minska och 6ka i varde och det finns en
risk att investeraren inte far tilloaka hela det insatta kapitalet.

AVSNITT E - ERBJUDANDET

E.2b Motiv till Er- Ej tillamplig. Ej ett erbjudande.
bjudandet och
anvandningen
av kapital

E.3 Villkor Ej tillamplig. Ej ett erbjudande.

E.4 Intressen och Ej tillamplig. Ej ett erbjudande.
intresse-
konflikter

E7 Kostnader som Ej tillamplig. Ej ett erbjudande.

alaggs investe-

rare



En investering i Zenith Venture Capital I:s Vinstandelsbevis ar férknippad med olika risker. Det finns
en rad faktorer som paverkar, eller skulle kunna paverka, Zenith Venture Capital I:s verksamhet, bade
direkt och indirekt. Nedan beskrivs, utan inbordes ordning och utan ansprak pa att vara uttdmmande,
de riskfaktorer och betydande omstandigheter som anses vara vasentliga for Zenith Venture Capital
I:s verksamhet och framtida utveckling. De risker som beskrivs nedan &r inte de enda riskerna som
Zenith Venture Capital | och investerare av dess emitterade Vinstandelsbevis kan exponeras for. Ytter-
ligare risker som for narvarande inte ar kdnda for Zenith Venture Capital I, eller som Zenith Venture
Capital | for narvarande anser ar ovasentliga, kan ocksa ha en negativ inverkan pa Zenith Venture
Capital I:s verksamhet, resultat eller finansiella stallning. Sadana risker kan ocksa leda till att Vin-
standelsbevisens varde sjunker betydligt, och investerare riskerar att férlora hela eller del av sin inve-
stering.

Utover detta avsnitt ska investerare aven ta hansyn till den 6vriga information som lamnas i Prospek-
tet i dess helhet. Prospektet innehaller ocksa framatriktade uttalanden som paverkas av framtida han-
delser, risker och osékerhetsfaktorer. Zenith Venture Capital I:s verkliga resultat kan skilja sig va-
sentligt fran de forvantade resultaten i dessa framatriktade uttalanden pa grund av manga faktorer,
daribland de risker som beskrivs nedan och i andra delar av Prospektet.

Innehavare av ett Vinstandelsbevis har en kreditrisk pa Bolaget. Med kreditrisk asyftas risken att Bo-
laget ar oférmdget att uppfylla sina forpliktelser enligt Villkoren gentemot Andelsdgarna. Majligheten
till att fa Vinstandelslan aterbetalat kan saledes paverkas negativt om de Investeringar Bolaget gjort
inte ger en avkastning som dverensstammer med de prognoser Bolaget, med hjéalp av Zenith Group
Management och AlIF-Férvaltaren, gjort infor Investeringen. Kreditrisken paverkas dven av motparts-
risken, dvs. risken for att en motpart inte fullgér sina forpliktelser mot Bolaget och att av motparten
stallda sékerheter, om sadana finns, inte tacker Bolagets fordran vilket kan paverka Bolagets verksam-
het, ekonomiska stallning och resultat negativt, innebdrande att en Andelségare riskerar att, helt eller
delvis, inte aterfa sin investering.

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

De medel som influtit till foljd av emissionen av Vinstandelsbevisen, samt &ven eventuellt hela eller
viss del av de medel som inflyter till foljd av en Avyttring av ett Portféljbolag, ska i enlighet med Bo-
lagets investeringsstrategi, direkt eller indirekt, frdmst investeras i onoterade uppstartsbolag. Enligt
Bolagets investeringskriterier ska Investeringsobjekten som huvudregel erbjuda Bolaget mojligheten
att vara en aktiv agarpartner, utdver att bidra med tillvaxtkapital. Bolaget ska kunna paverka Investe-
ringsobjektets tillvaxt genom att nyttja den kompetens och de kontakter som Koncernen besitter. Har-
vid foreligger en risk att Bolaget, Zenith Group Management eller AlIF-Forvaltaren, inte kommer
Overens med den existerande eller framtida ledningen i ett Investeringsobjekt om exempelvis forvalt-
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ningen av tillgangar och hur Investeringsobjektet ska utvecklas. En sadan situation riskerar att leda till
att Bolaget avyttrar Portféljbolaget fore den planerade tidpunkten, vilket kan paverka Bolagets verk-
samhet, finansiella stallning och resultat, och darmed vardet pa Vinstandelshevisen, negativt.

Med likviditetsrisk avses risken att Bolaget, vid brist pa likvida medel, inte i tid kan fullgora sina ata-
ganden eller att de endast kan fullgoras genom upplaning av likvida medel, vilket kan innebara en
okad kostnad for Bolaget. Detta riskerar att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning 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 beraknat. Definitionen av likviditetsrisk har
en néra koppling till definitionen av finansieringsrisk och kreditrisk.

Bolagets verksamhet inkluderar bl.a. att Bolaget Forvarvar och Avyttrar andelar i diverse Portfoljbo-
lag. Risk foreligger att Bolaget inte vid dnskad tidpunkt kan genomfdra lonsamma Avyttringar, exem-
pelvis for det fall att marknadens bedémning av faktorer relevanta for vardering av de Portféljbolag
Bolaget investerar i inte verensstimmer med Bolagets bedomning. Det foreligger saledes en risk att
de Portfoljbolag Bolaget investerat i séljs till priser som understiger de av Bolaget férvantade, vilket i
sin tur riskerar att inverka negativt pa avkastningen av Bolagets Investeringar. Denna risk kan vara
framtrddande rérande Investeringar i andelar i onoterade bolag dels eftersom dessa kan vara utma-
nande att vérdera, da olika varderingsmetoder, som inte alltid ar enkla att jamfoéra med varandra, kan
anvandas, dels for att marknaden for andelar i onoterade bolag, vilka kan komma att utgora storre de-
len av Portféljbolagen i Bolagets Portf6lj, inte &r lika likvida som marknaden for noterade bolag vilket
riskerar att leda till att utbud och efterfragan &r svara att mata. Bolaget riskerar saledes att ha svarig-
heter med att Avyttra Investeringar och investerare I6per saledes risk att forlora hela eller delar av sin
investering.

Bolagets resultat, som kan komma att paverka avkastningen och marknadsvardet av Vinstandelsbevi-
sen, kommer vara beroende av hur Bolaget forvaltar det kapital som inte &r uppbundet i Investeringar,
s.k. likviditetsforvaltning. Bolaget avser att i varje enskilt fall bedéma huruvida det finns mgjlighet att
aterinvestera medel pa ett satt som ger battre avkastning for Vinstandelsbevisen. Om det inte finns
sadan mojlighet kommer influtna medel inte aterinvesteras utan istallet aterbetalas som Rénta och
amortering av Vinstandelslanen. Kapital som influtit fran Vinstandelslanen och som inte ar bundet i
Investeringar och som inte utbetalas till Andelségare eller andra fordringségare kan placeras i fonder i
lag- till medelrisksegmentet. Det foreligger saledes en risk for att avkastningen pa likviditetsforvalt-
ningen inte blir som forvantat, eller att det forvaltade kapitalet minskar i vérde, och saledes finns en
risk for att det kapital som omfattas av likviditetsforvaltningen inte kan aterbetalas till Investerarna.

Vidare finns det en risk att Bolagets skulder 6kar om Bolaget soker ytterligare finansiering, utdver
Vinstandelslanen och eventuell annan skuldséttning som existerar vid tidpunkten for Prospektets god-
kannande, sasom redogors i Prospektet. Bolaget forbehaller sig enligt Villkoren ratten att uppta extern
finansiering motsvarande 75 procent (%) av Portfoljens nettotillgangsvarde. Sadan ytterligare finansie-
ring skulle kunna besta av att Bolaget emitterar obligationer eller upptar lan hos ett kreditinstitut. En
sadan handelse 6kar Bolagets skuldsattning och antalet fordringsédgare som Andelsagarna maste kon-
kurrera med for att fa sin efterstallda fordran éaterbetalad. Det kan inte uteslutas att Bolaget inte upptar
ytterligare finansiering utdver Vinstandelslanen i nddvandig grad om ett sadant behov skulle uppsta.
Det finns saledes en risk att Bolagets ekonomi, till foljd av ytterligare lanefinansiering, paverkas pa ett
satt som forsvarar for Andelségarna att aterfa sin investering i det icke sakerstéllda Vinstandelslanen.
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Vidare finns det en risk att for det fall vardet pa Portfoljens nettotillgangar sjunker maste Bolagets
beldning anpassas darefter. En sadan anpassning kan innebéra att Bolaget snabbt maste amortera ex-
tern finansiering, vilket kan paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat negativt.

Dartill foreligger en risk att villkoren for av Bolaget ingangna finansieringsavtal forandras over tid, till
exempel innebarande att langivaren i samband med forlangningen av finansiering kraver justeringar av
rantevillkor (inkluderande rantebindningsvillkor) och 6vriga villkor med hansyn till radande mark-
nadssituation, 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 behéva
avyttra sina tillgangar tidigare an planerat, vilket riskerar att forsamra Bolagets lonsamhet.

Bolaget och AIF-Forvaltaren far uppslag till nya Investeringsobjekt fran bl.a. radgivare och andra in-
vesterare, vilka utgor delar av Koncernens natverk av experter. Bolaget kan aven, utan stod fran ex-
pertnatverket, soka fram egna forslag pa Investeringsobjekt. Det finns en risk att varken Bolaget eller
expertnatverket kommer att kunna tillhandahalla tillrackligt med lampliga uppslag till Investeringsob-
jekt som uppfyller investeringskriterierna. Detta riskerar att inverka negativt pa Bolagets verksamhet,
finansiella stéllning och resultat.

Vidare kan det rada konkurrens om Investeringsobjekt da vissa Investeringsobjekt kan vara attraktiva
for manga investerare. Det foreligger saledes aven en risk for att Bolaget inte ges majlighet att inve-
stera i de objekt som AlF-Férvaltaren bedémer som dnskvart, vilket medfor en risk att avkastningen
inte blir sa hog som forvantats.

Bolagets hantering av skattefragor inom Bolaget ar baserad pa tolkningar av géllande skattelagstift-
ning och stallningstaganden fran skattemyndigheten. Vidare inhamtar Bolaget regelbundet rad fran
oberoende skatteexperter i dessa fragor. Fran tid till annan kan Bolaget komma att vara foremal for
skatterevisioner och granskningar.

Om Bolagets tolkning av skattelagstiftning och andra skatteforeskrifter eller dess tillamplighet ar fel-
aktig, om skattemyndigheten med framgang gor negativa skattejusteringar avseende Bolaget eller om
gallande lagar, foreskrifter eller tolkningar av dessa eller den administrativa praxisen i forhallande till
dessa forandras, inklusive med retroaktiv verkan, kan Bolagets nuvarande hantering av skattefragor
ifrdgasattas. Om skattemyndigheten med framgang gor gallande sadana ansprak, kan detta leda till en
okad skattekostnad, inklusive skattetillagg och ranta, och ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Eftersom lagar, avtal och andra foreskrifter avseende beskattning, liksom andra fiskala avgifter, histo-
riskt har varit foremal for upprepade forandringar och justeringar, ar ytterligare forandringar att vanta
framover, eventuellt med retroaktiv verkan. Sadana forandringar kan fa en betydande inverkan pa Bo-
lagets skattebelastning samt en vasentlig negativ inverkan pd Bolagets verksamhet, finansiella stall-
ning och resultat.
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| Sverige har regeringen den 21 mars 2018 lamnat en remiss till lagradet avseende ett nytt och till-
kommande forslag till en generell regel for begrésning av interna och externa ranteavdrag i bolagssek-
torn. Enligt forslaget ska som huvudregel avdrag for negativt réntenetto begrénsas till 30 procent av
skattemassig EBITDA. Regeln foreslas trada ikraft den 1 januari 2019 och tillampas forsta gangen for
beskattningséar som barjar efter den 31 december 2018.

Om Bolagets negativa rantenetto, efter det att lagstiftning baserad pa regeringens forslag blir tillamp-
lig, utgor en betydande del i forhallande till verksamhetens skattemassiga EBITDA, eller nagon annan
ytterligare begrénsning i avdragsratten for rantor infors i Sverige kan Bolagets skattekostnad ¢ka och
detta kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Bolagets administration och forvaltning skoéts enligt Forvaltningsavtalet av AlF-Forvaltaren. AlF-
Forvaltaren &r ett s.k. fondhotell som har tillgang till erfarenhet att hantera sadana uppdrag. Darutéver
ar det av vikt att AIF-Forvaltaren har den kompetens som kravs for att kunna utvérdera och forvalta
existerande Investeringsobjekt och de potentiella Investeringsobjekt som Bolaget avser Forvarva.

Zenith Group Management ska dels ta fram information rérande Investeringsobjekt, dels, avseende
enbart onoterade privata Investeringsobjekt, baserat pa en av AIF-Forvaltaren utfardad fullmakt, sjalv
ta Investeringsbeslut & Bolagets vagnar.

Det &r saledes av vikt att varken AIF-Forvaltaren eller Zenith Group Management forlorar eller far
svart att attrahera och rekrytera personal med nyckelkompetens i relation till de uppdrag de har for
Bolagets rakning. En sadan situation riskerar att inverka negativt pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och resultat, da ersattandet av nyckelpersoner kan visa sig svart, och under alla omstandig-
heter innebéar en tidsodande process som i sig riskerar att forsena och forsvara Bolagets utveckling.

Investeringsbeslut tas av AlF-Forvaltaren enligt Forvaltningsavtalet. Vidare har Zenith Group Mana-
gement, enligt det Externa Forvaltningsavtalet, bl.a. pa uppdrag att ta fram beslutunderlag for AIF-
Forvaltaren att basera sina Investeringsbeslut pa, a Bolagets vagnar, vilka kan réra savél noterade som
onoterade privata bolag. Darutéver har AlF-Forvaltaren utfardat en fullmakt till Zenith Group Mana-
gement, vilken &r inkluderad i det Externa Forvaltningsavtalet. Det Externa Forvaltningsavtalet, inklu-
sive fullmakten, ska ge Zenith Group Management behdrighet att ta Investeringsbeslut, rérande onote-
rade privata Investeringsobjekt, baserade pa den information om Investeringsobjekt som framtagits av
dem. Vérdet av en investering i Vinstandelsbevis &r darfor beroende av att Zenith Group Management
har kompetens att ta fram tillrackligt bra underlag att basera Investeringsbeslut pa och att AlF-
Forvaltaren, samt den som AlF-Forvaltaren befullméktigar, har kunskap nog att utfora sina ataganden
i enlighet med Forvaltningsavtalet och det Externa Forvaltningsavtalet avseende, bland annat, besluts-
tagande rérande Investeringsobjekt. Saknar AlF-Forvaltaren eller Zenith Group Management kompe-
tens och kunskap nog for att skéta sina uppdrag finns det en risk att det kommer att paverka Bolagets
verksamhet, finansiella stéllning och resultat negativt.

Enligt det Externa Forvaltningsavtalet mellan Zenith Group Management och Zenith Venture Capital |
ska Zenith Group Management tillhandahélla information om Investeringsobjekt, innefattande saval
noterade som onoterade bolag, vilket ska utgéra underlag for Investeringsbeslut. Det Externa Forvalt-
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ningsavtalet och en dari inkluderad fullmakt berattigar vidare Zenith Group Management att ta Inve-
steringsbeslut avseende onoterade privata bolag.

Vissa anstallda i Zenith Group Management kan ha intressen som skiljer sig fran Bolagets och An-
delségarnas till foljd av att de sjélva &ger andelar i Zenith Group Holding, bolaget som indirekt &r
agare till samtliga aktier i Bolaget, eller har intressen i bolag som ar eller skulle kunna inga i Portfol-
jen 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 Mana-
gement inte alltid fokuserar pa vad som ar det basta for Bolaget, vilket kan paverka vardet av Vinstan-
delsbevisen negativt.

Genom AlF-direktivet och LAIF har det uppkommit krav pa dels att AIF-forvaltare ska vara registre-
rade eller ha sarskilt tillstand samt, utéver detta, dels innehav av tillstand i syfte att mojliggéra mark-
nadsforing av en Alternativ Investeringsfonds vardepapper till allmanheten. For att erhalla sadan regi-
strering och/eller tillstand kravs det att AIF-Forvaltaren respektive Bolaget uppfyller samtliga av de
villkor som uppstalls i AlF-direktivet samt i den nationella lagstiftning som inférlivar AlF-direktivet.

Da Bolaget kvalificeras som en Alternativ Investeringsfond enligt LAIF kréavs det att den som forval-
tar Bolagets tillgangar har tillstand att forvalta en sadan fond enligt namnda lag. Om AIF-Forvaltaren
skulle forlora nddvindiga tillstdnd kan detta medfora vasentliga oldgenheter for Bolaget. Aven om
Forvaltningsavtalet ger AlF-Forvaltaren en marknadsmassig ersattning for dess arbete som forvaltare
foreligger en risk, for det fall AIF-Forvaltaren skulle forlora nédvéandiga tillstand, att en ny forvaltare
skulle krava hogre ersattning vilket riskerar att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
resultat negativt.

Om regelverken pa det finansiella omradet, som ska tillampas av Alternativa Investeringsfonder och
dess forvaltare, andras kan det medfora okade kostnader och administrativa palagor for Bolaget och
AIF-Forvaltaren. Aven andrad lagstiftning avseende exempelvis avgifter kan gora att Bolagets kostna-
der okar pa ett oforutsett vis. Sadana forandringar riskerar att paverka Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och resultat negativt. Ett forsamrat ekonomiskt resultat for Bolaget kan innebdra en risk att
vérdet av en investering i Vinstandelsbevis forsdmras och i forlangningen &ven risk for att Bolaget inte
kan infria sina ataganden mot Andelségarna.

Det foreligger en risk att det i framtiden gors ansprak eller vidtas rattsliga atgarder (inklusive rattsliga
atgarder till foljd av regelandringar) mot Bolaget vilket riskerar att ge betydande ogynnsamma effekter
pa Bolagets verksamhet, finansiella stéllning, resultat eller marknadsposition och darigenom &ven
riskerar att paverka vardet av Vinstandelsbhevisen negativt.

Om Sverige gar med i EMU fore Forfallodagen riskerar det att medféra en negativ effekt for inneha-
vare av Vinstandelsbevis. Det ar mojligt att Sverige fére Forfallodagen ansluter sig till EMU och att
den officiella valutan for lander anslutna till EMU, euro, blir den lagliga valutan i Sverige. Om detta
sker kommer alla belopp denominerade i svenska kronor att erldggas i motvardet av euro, vilket kan
innebara att det kan bli tillatet eller kravas enligt lag att utestaende Vinstandelslan ska konverteras till
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euro och att ytterligare andra atgarder ska vidtas avseende Vinstandelslanen. Harvid foreligger en risk
att Vinstandelsbevisen forlorar i varde till foljd av bl.a. valutaskillnader.

Bolaget investerar i Investeringsobjekt vars varde till stor del kan bero pa utvecklingen pa den respek-
tive marknad som Investeringsobjektet ar verksamt pa. Det foreligger saledes en risk att Bolagets In-
vesteringsobjekt sjunker i varde eller inte lamnar nagon utdelning, pa grund av konjunkturen pa den
marknad Investeringsobjektet bedriver sin verksamhet pa. Fluktuationer i konjunkturen kan saledes
paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat negativt.

En investering i Vinstandelsbevis &r sannolikt inte 1amplig for alla investerare. Varje tankbar investe-
rare maste sjalv avgora lampligheten av en investering i de aktuella vardepapperna baserat pa sina
egna forutsattningar. Varje investerare bor i samband darmed:

a) ha tillrdcklig kunskap och erfarenhet for att kunna gora en meningsfull véardering av Vinstan-
delsbevisen, fordelar och nackdelar avseende en investering i Vinstandelsbevisen samt kunna
gora en utvardering av informationen i Prospektet;

b) ha tillgang till, och kunskap om, lampliga analysverktyg for att utvardera en investering i Vin-
standelshevis och vilken effekt en sadan investering innebar for den egna investeringsportfol-
jen;

c) ha tillrackliga finansiella resurser och likviditet for att bara alla risker som en investering i
Vinstandelsbevisen innebdr;

d) till fullo forsta innehallet i Villkoren samt vara bekant med hur den aktuella marknaden funge-
rar; och

e) vara kapabel att, sjalv eller med hjélp av finansiella radgivare, bedoma olika scenarier avse-
ende ekonomiska, rante- och andra faktorer som kan paverka investeringen i Vinstandelsbevi-
sen och sin formaga att bara de aktuella riskerna.

Vinstandelslanen ar efterstallda Bolagets samtliga icke efterstallda forpliktelser och rangordnas lika
(pari passu) med Bolagets 6vriga efterstallda forpliktelser. Detta innebdr att en investerare, i handelse
av likvidation eller konkurs, erhaller betalning efter det att fordringsédgare med icke efterstéllda ford-
ringar fatt fullt betalt. For det fall Bolaget inte har medel att reglera samtliga forpliktelser finns en risk
att Aterbetalning av Vinstandelslénen inte kan ske. Efterstallda 1&n l16per oftast med en hdgre réntesats
an jamforbara lan som inte ar efterstallda eftersom efterstallda lan innebar en hogre risk jamfort med
en investering i exempelvis statsobligationer som I0per med lagre rénta. 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 Bolaget blir forsatt i konkurs eller likvidation eller att tillgangliga Vinstme-
del blir lagre an forvantat.

I Villkoren ges mojligheten for Bolaget att emittera Efterfoljande Vinstandelsbevis till ett belopp upp-
gaende till 500.000.000 kronor. | och med en emission av Efterféljande Vinstandelsbevis dkar mang-
den efterstallda fordringar och darmed foreligger en risk att Andelséagares méjlighet till aterbetalning
av principalen av sin investering paverkas negativt.
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I Villkoren ges méjlighet for Bolaget till Fortida Aterbetalning av Vinstandelslanen. Andelsagarna har
inte ratt till att sjalva initiera fortida inlosen av Vinstandelsbevisen annat &n i enlighet med bestammel-
serna om Acceleration, se punkt 14 Acceleration i Villkoren. Bolaget kan exempelvis, for det fall upp-
laningskostnaden for annan finansiering ar lagre an rantan pa Vinstandelslanen, 6nska att aterbetala
hela eller delar av Vinstandelslanen i fortid. Det foreligger da en risk att en Andelségare vid dessa
tidpunkter inte skulle kunna aterinvestera losenlikviden till en effektiv ranta som ar lika hég som ran-
tan pa Vinstandelslanen. En sadan situation aktualiserar saledes risken att Andelségares investeringar
inte genererar lika stor avkastning som de prognostiserat vid investeringstillfallet. Presumtiva investe-
rare bor 6vervaga aterinvesteringsrisken mot bakgrund av andra placeringar som kan goras vid samma
tillfalle. En presumtiv investerare bor aven 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.

Slutlig Aterbetalning p& Férfallodagen av Vinstandelslanen &r beroende av om det finns Tillgéngliga
Nettointékter och Atervinningsbelopp. Om likvida medel saknas for Slutlig Aterbetalning pa Forfallo-
dagen har Bolaget ratt att omvandla fordringarna under Vinstandelslanen till villkorade kapitaltillskott.
Bolaget ska dven kunna gdra en sadan konvertering av fordringarna under Vinstandelslanen for de fall
Bolagets styrelse ar skyldig att uppratta en kontrollbalansrékning i enlighet med bestdmmelserna om
tvangslikvidation i ABL pa grund av kapitalbrist. De villkorande aktieagartillskotten ska konverteras
tillbaka till Vinstandelslan om Bolagets ekonomi forbéttras i enlighet med punkt 11.3 i Villkoren. Risk
foreligger saledes for att Vinstandelsbevisen omvandlas till kapitaltillskott som aldrig aterbetalas till
Andelsagarna. Saledes foreligger en risk att Andelsagarna inte kommer aterfa sin investering, alterna-
tivt att de far tillbaka den forst efter att Forfallodagen har passerat.

Villkoren innehaller vissa bestammelser avseende Andelsdgarméte som kan hallas i syfte att avgora
fragor som ror Andelsagares intressen. Dessa bestammelser tillater angivna majoriteter att binda alla
innehavare av Vinstandelsbevis, inklusive innehavare som inte har deltagit och rostat vid det aktuella
motet eller som har rostat pa annat vis an majoriteten, till beslut som ar fattade vid ett i behorig ord-
ning sammankallat och genomfért Andelsdgarmote. Risken ar saledes att en Andelsagare kan bli bun-
den av beslut som den inte har stallt sig bakom.

Vinstandelsbevisens varde ar beroende av ett flertal faktorer och en av de mest betydelsefulla 6ver tid
ar nivan pa den generella marknadsrantan. En hojning av den allménna rantenivan kan medfora att
vardet pa Vinstandelshevisen minskar. Den allmanna rantenivan ar till stor del beroende av bade den
svenska och internationella ekonomiska utvecklingen och ligger utanfor Bolagets kontroll.

Bolaget har ansokt om notering av de finansiella instrumenten pa NDX, som drivs av Nordic Growth
Market NGM AB. Aven for det fall att Bolagets ansdkan godkanns och notering sker, vilket inte kan
garanteras, foreligger risk att det inte uppstar en likvid handel i Vinstandelshevisen. For exempelvis
obligationslan existerar en generellt fungerande marknadsstyrd andrahandsmarknad. For 1an med mer
komplexa strukturer, sasom Vinstandelslanen, kan det vid noteringstillfallet saknas en etablerad och
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likvid marknad for handel och det kan férekomma att en likvid andrahandsmarknad aldrig uppstar.
Detta medfor risken att Andelségare inte kommer kunna sélja sina Vinstandelsbevis vid énskad tid-
punkt eller att forsaljning inte kan ske till en kurs med en avkastning jamforbar med liknande place-
ringar som har en existerande och valfungerande andrahandsmarknad. Bristande likviditet i andra-
handsmarknaden kan ha en negativ inverkan pa marknadsvardet av Vinstandelsbevisen.

Vidare kan marknadsvirdet hos Vinstandelslanen komma att fluktuera till foljd av bland annat faktiska
och férvéantade variationer rérande varde och avkastning pa Bolagets Portfélj, regelférandringar pa den
marknad som Bolaget verkar inom, det allmanna konjunkturlaget och andra faktorer. Aven om en
fungerande andrahandsmarknad utvecklas finns det darfor en risk att investeraren inte kan avyttra Vin-
standelsbevisen till ett pris som innebéar en positiv avkastning for investeraren.

Bolaget kan komma att gora investeringar av viss del av medlen som influtit under Vinstandelslanen i
andra valutor &n den svenska kronan. Det finns darfor risk att valutafluktuationer kan paverka Bolagets
Investeringsobjekt och darfor &ven Vinstandelsbevisens vérde negativt.

Bolaget utgor en Alternativ Investeringsfond vars verksamhet regleras av bland annat ABL och LAIF.
Investeraren ska kanna till att AlF-fonder inte behdver folja de riskspridnings- och placeringskrav,
eller de sarskilda reglerna om tillatna tillgangar och inlésen av fondandelar, som géller for vardepap-
persfonder enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder. Investeraren behdver aven vara medveten
om att historisk avkastning inte ar nagon garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i
AIF-Fonden kan bade minska och 6ka i varde och det finns en risk att investeraren inte far tillbaka
hela det insatta kapitalet. Pa grund av sin sammansittning och de forvaltningsmetoder som anvénds
kan AIF-Fonden bade minska och oka kraftigt i varde. Investeraren rekommenderas ta del av AlF-
Fondens faktablad (KIID), informationsbroschyr och Prospektet i dess helhet fore investeringsbeslut
tas.

Bolaget avser att investera i framst onoterade bolag. Det kan foreligga problem att 16pande vérdera
sadana onoterade innehav. Detta da onoterade bolag normalt saknar ett, genom handel, etablerat mark-
nadsvarde. En vardering av onoterade tillgangar i den typ av AlIF-fond som Bolaget utgor blir per de-
finition mer osaker an varderingen av en marknadshandlad tillgang da den i stor omfattning maste
baseras pa bedomningar. En vérdering av en onoterad tillgang gors normalt med stod av en vérde-
ringsmodell och antaganden. Malet ar att valja den mest lampliga véarderingsmetoden utifran forutsatt-
ningarna for respektive Investeringsobjekt vad galler fas i dess utveckling, tillgang till jamférbara och
representativa véarderingsdata, etc. Oavsett val av metod finns det alltid en inneboende risk att anvanda
en modell da den resulterar i ett teoretiskt varde. Utifran svarigheter med vérdering av onoterade till-
gangar finns det exempelvis en risk att Bolaget i praktiken inte kan silja en onoterad tillgang till
samma varde som det asatts genom en teoretisk/metodbaserad vardering.

Vinstandelsbevisen ar anslutna till det kontobaserade systemet hos Euroclear, varfor inte fysiska var-
depapper ges ut. Clearing och avveckling vid handel sker i Euroclear-systemet. Det &r via Euroclear-
systemet som Aterbetalning av Vinstandelslan samt betalning av Ranta sker. Andelsagarna méaste for-
lita sig pa ovan namnda system for att emotta betalning avseende Vinstandelslanen.
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Zenith Group Holding dger indirekt samtliga andelar i Bolaget genom sitt dotterbolag Zenith Group.
Sammanlagt kommer Koncernen att besta av tre privata bolag, Zenith Group Holding och dess tva
dotterbolag Zenith Group Management och Zenith Group samt tre publika bolag vilka utgér AlF-
fonder: Zenith Venture Capital | som genom dess helégda dotterbolag Zenith VVenture Fund I fokuserar
pa investeringar i bolag i uppstartsfasen, Zenith Growth | fokuserar pa tillvaxtkapital och tillvaxtinve-
steringar medan Zenith Group Real Estate | investerar i fastigheter genom investeringar i framst Fas-
tighetsfonder. Forvaltningen kommer att skétas av AIF-Forvaltaren som ocksa kommer ta Investe-
ringsbeslut for AlF-Fonderna.

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 Capital I:s heldgda dotterbolag och utgér ett holdingbolag), Zenith Venture
Fund 1l och Varenne. Bolaget ar ytterligare en del i den existerande bolagssfar som bestar av investe-
ringsbolag dar Quesada erbjuder traditionell kapitalférvaltning medan Zenith Venture Fund | och Ze-
nith Venture Fund Il investerar i uppstartsbolag och Varenne investerar i tillvaxtbolag.

Vinstandelsbevisen som instrument ger dels avkastning i form av Ranta och dels en méjlighet till vér-
detillvaxt samt risk for vardeforlust baserat pa bolagets resultat och Tillgangliga Nettointékter samt
eventuellt Atervinningsbelopp. Bolagets resultat genereras frén driftéverskott samt genom eventuella
forsaljningsvinster vid Avyttringar av Investeringsobjekt. Efter att Avyttringar har skett av Bolagets
samtliga Investeringar, och full betalning for dessa har erhéllits, ska Slutlig Aterbetalning av Vinstan-
delslanen ske. En sammanfattning av centrala delar av Villkoren finns i avsnitt 4 Vinstandelsbevisen i
korthet i Prospektet och fullstdndiga Villkor for Vinstandelsbevisen framgéar av Bilaga: ”Allménna
Villkor”.

Vinstandelsbevisen ar fritt 6verlatbara och Bolaget har dven ansokt om notering av de finansiella in-
strumenten pa NDX. Handel med de emitterade Vinstandelsbevisen pd NDX berdknas att paborjas
omkring 10 juli, 2018.

I 6vrigt hanvisas till redogdrelsen i Prospektet, vilket har uppréttats av styrelsen for Zenith Venture
Capital | med anledning av ansokan om upptagande till handel av Bolagets Vinstandelsbevis pa NDX.

Styrelsen for Bolaget ar ansvarig for innehallet i Prospektet. Harmed forsakras att alla rimliga forsik-
tighetsatgarder har vidtagits for att sakerstalla att uppgifterna i Prospektet, savitt styrelsen vet, dver-
ensstammer med de faktiska forhallandena och att ingenting &ar utelamnat som skulle kunna paverka
dess innebord.
Stockholm, juli 2018
Zenith Venture Capital 1 AB (publ)

Styrelsen
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Detta avsnitt innehaller en allméan och Gversiktlig beskrivning av Vinstandelsbevisen och utgér inte en
fullstdndig 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 hand-
lingar som inforlivas genom hanvisning. De fullstandiga Villkoren for Vinstandelsbevisen framgar av
Bilaga: ”Allménna Villkor”.

En investering i Vinstandelsbevis ska ses som en langsiktig investering dar basta majliga avkastning
sannolikt erhalls genom att behalla Vinstandelsbevisen under huvuddelen av I6ptiden. Vinstandelsla-
nens I6ptid ar 7 ar, med mojlighet till 3 ars forlangning.

Bolagets firma ar Zenith Venture Capital | AB (publ). Bolaget har emitterat totalt 15.655 Vinstandels-
bevis till ett belopp om totalt 10.000 kronor per enhet, plus en premie om 1.000 kronor per Vinstan-
delsbevis. Samtliga emitterade Vinstandelsbevis har anvants for att betala séljarna av aktierna i Zenith
Venture Fund I. Vinstandelsbevisen, med ISIN-kod SE0010820431, &r fritt Gverlatbara och berattigar
Andelségare till Ranta. Vinstandelslanens 16ptid ar 7 ar men Bolaget har rétt att forlanga loptiden med
3 ar. Vinstandelsbevisen har emitterats i enlighet med svensk ratt och ar denominerade i svenska kro-
nor. Andelsagarens mojlighet till att fa Réntan betalad ar beroende av tillgangen till Vinstmedel. Vin-
standelslanen &r efterstallda Bolagets dvriga forpliktelser och Andelsagarens majlighet att aterfa det
investerade beloppet néar Vinstandelslanens 16ptid ar slut beror saledes pa om huruvida Tillgangliga
Nettointakter fran Avyttringen av alla Investeringar samt eventuellt Atervinningsbelopp tacker Vin-
standelslanen, till den del som ej annu &r amorterat, efter det att Bolaget betalat sina 6vriga forfallna
fordringar. 15.655 Vinstandelsbevis emitterades under april 2018. Bolaget har anstkt om notering av
Vinstandelsbevisen pa NDX. Handel med Vinstandelsbevisen pa NDX berdknas att pabdrjas omkring
10 juli, 2018. Vinstandelsbevisens handelsbeteckning kommer vara ZenithVVCI-1.

Pa Vinstandelslanen loper en Preferensranta innebarande arlig avkastning pa fem (5) procent (%) (ka-
pitaliserad arligen per utgangen av varje kalenderar) som pa daglig basis I6per pa Investerat Kapital
(eller i forekommande fall relevant del darav), berdknat separat for varje Investering (deal-by deal),
fram till dagen for Avyttring av sadan Investering (eller i forekommande fall relevant del darav).

Investerat Kapital, varpa Preferensrantan berdknas, utgors av (a) den del av teckningsintakter fran
emission av Vinstandelsbevis som anvénts for att géra 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
Vinstandelsbevis, dagen da sédana teckningsintakter var tillgangliga fér Investeringar, och (b) Aterin-
vesteringsmedel (utan dubbelrakning). For undvikande av missforstand noteras att kapitaliserad ranta
inte paverkar tidpunkten for betalning.

Preferensrantan utbetalas pa Forfallodagen eller efter en Avyttring. Utbetalning av Preferensranta for-
utsatter att tillrackliga Vinstmedel finns. Efter det att Preferensrinta, om fem (5) procent (%), i enlig-
het med Villkoren, mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat
Kapital for den aktuella Investeringen samt eventuellt Realiserat Underskott pa Preferensranta har
betalats ska resterande Vinstmedel fordelas i enlighet med vattenfallsbestdmmelsen i punkt 8.1 Intak-
ter och Ranta i Villkoren. Vattenfallsbestammelsen mojliggor en total avkastning pa Andelsagarnas
Vinstandelsbevis éverstigande Preferensrantan i enlighet med sammanfattningen nedan:
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(a) i forsta hand, tjugo (20) procent (%) till Andelsagare och attio (80) procent (%) till
Bolaget till dess att ett belopp motsvarande tjugo (20) procent (%) av Rantetroskel-
beloppet och det som fordelats i enlighet med denna punkt (a) har fordelats till Bo-
laget; och

(o) i andra hand, attio (80) procent (%) till Andelsagare och tjugo (20) procent (%) till
Bolaget.

Utbetalningar av Preferensrénta samt avkastning enligt (a) och (b) ovan anses utgora Ranta.

Utbetalningar av Rénta 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 I6ptid inte meddelats i enlighet
med Villkoren i vilket fall Forfallodagen kommer att vara den dag som infaller tio (10) ar efter Initiala
Rundans Slutdag. Utbetalning av Rénta kan &ven ske efter Avyttring av ett Investeringsobjekt avse-
ende det kapital som investerats i det Investeringsobjektet. AIF-Forvaltaren avgdr om Rénta utbetalas
direkt i anslutning till en Avyttring eller forst pa Forfallodagen.

Innan dess att det totala Investerade Kapitalet samt relevant Preferensranta per Investering har aterbe-
talats till Andelsdgarna har Bolaget atagit sig att inte distribuera nagon del av Allokerade Vinstmedel
genom utdelningar eller andra véardedverforingar. Bolaget har hittills inte beslutat att gora nagra utdel-
ningar.

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 preskript-
ionsavbrott sker 16per en ny preskriptionstid om tio (10) ar fran dag som framgar av preskriptionsla-
gens (1981:130) bestdmmelser om verkan av preskriptionsavbrott.

Vinstandelslanen utgor en ej sdkerstalld forpliktelse for Andelségarna. Vinstandelslanen ar, enligt
punkt 2.8 samt 13.7 Pari passu ranking i Villkoren, efterstillda samtliga Bolagets icke efterstéllda
forpliktelser, och rangordnas lika (pari passu) med Bolagets Ovriga efterstallda forpliktelser. Vinstan-
delsbevisen &r inbordes likstallda.

Den del av de Tillgangliga Nettointakterna som inte fordelats till Andelsagare eller allokerats sdsom
Allokerade Vinstmedel far Bolaget besluta att anvéanda for att aterigen gora Investeringar. Aterinveste-
ringsmedel kan, i enlighet med punkt 9 Aterinvesteringar i Villkoren, komma att betraktas som Inve-
sterat 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
Tillgadngliga Nettointdkterna mottogs av Bolaget. AlF-Forvaltaren, eller om behorighet dr delegerad
till Zenith Group Management i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet, ska ta Investeringsbe-
slut rérande huruvida medel ska innehéllas och utgdra Aterinvesteringsmedel eller betalas till An-
delségarna.
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Emittenten ska under sex (6) manader innan Forfallodagen avveckla alla i Portfoljen kvarstaende Inve-
steringar pa ett kommersiellt rimligt satt, 16sa alla sina externa skulder och ansvarsataganden (inklu-
sive all Finansiell Skuld) och satta alla erhallna medel pa omedelbart tillgangliga bankkonton.

Den Slutliga Aterbetalningen, uppgaende till det Justerade Nominella Beloppet per Vinstandelsbevis,
ska betalas till Andelségarna pa Férfallodagen. Om det efter Slutlig Aterbetalning finns éverskjutande
Intakter eller Atervinningsbelopp ska sddana medel fordelas i enlighet med punkt 8 Fordelning av
intakter i Villkoren, se avsnitt 4.2 Ranta och avkastning. Darefter ska Vinstandelslanen anses vara
fullt aterbetalda och Bolaget ska inte anses ha nagra ytterligare skyldigheter mot Andelségarna.

For det fall att (i) Tillgangliga Nettointakter frén forsaljningen av alla Investeringsobjekt och Atervin-
ningsbeloppet pa Forfallodagen inte ar tillrackligt for att aterbetala det Totala Nominella Beloppet
eller (ii) styrelsen &r skyldig att uppréatta 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 till villkorade kapitaltillskott. Ingen Preferensrénta
I6per pa Konverteringsbeloppet. For det fall att kapitalbristen upphor, innan dess att Bolaget har likvi-
derats, ska kapitaltillskotten konverteras tillbaka till Vinstandelslan. Bolaget ska inte gora nagra utdel-
ningar eller andra betalningar till sina aktiedgare innan kapitaltillskotten har konverterats tillbaka till
Vinstandelslan.

Bolaget ska anvanda Kapitalmedel, som inte utgér Aterinvesteringsmedel, for att amortera pd Vin-
standelslénen. Fortida Aterbetalning kan ske innan Forfallodagen och Slutlig Aterbetalning av Vin-
standelslanen. Andelsagarna har inte rétt att begéra Fortida Aterbetalning av Vinstandelslanen, foru-
tom i enlighet med bestimmelserna om Acceleration, se avsnitt 4.13 Acceleration.

Betalningar eller aterbetalningar enligt Villkoren ska goras till den person som &r registrerad Andelsé-
gare pa Avstamningsdagen fore relevant betalningsdag eller annan relevant forfallodag, eller till en
annan person som ar registrerad hos véardepapperscentralen det datumet med ratt att ta emot betalning
eller aterbetalning.

Bolaget har ratt att, utan godkannande fran Andelsagarna, uppta externa lan, forutsatt att dessa maxi-
malt uppgar till ett belopp motsvarande 75 procent (%) av vérdet pa Portféljens nettotillgangsvarde.
Detta innebar att Bolagets finansiella havstang, uttryckt som forhallandet mellan Bolagets exponering
och dess nettotillgangsvarde, inte far 6verstiga 75 procent (%) av nettotillgangsvardet, beréknat i en-
lighet med artikel 6 i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 231/2013.

Bolaget kommer att belastas med Kostnader bestaende av dels Emittentkostnader dels Rorelsekostna-
der. Arligen kommer 2,5 procent (%) av Teckningsintikterna (plus eventuell moms) tillfalla Bolaget
for att tdcka Rorelsekostnader, inklusive bland annat kostnader for forvaltning, och kontroll av Inve-
steringar, Forvarv och Avyttringar. Upplupna Rorelsekostnader ingar inte i Portfoljen. Emittentkost-
nader, bestaende av bland annat Transaktionskostnader, arvoden hanforliga till struktureringen av fon-
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den och emissionen av Vinstandelsbevisen och kostnader hanforliga till notering av Vinstandelsbevi-
sen, far arligen i genomsnitt, fran den Forsta Emissionsdagen fram till Forfallodagen, inte dverstiga
det hogre av (i) 2 procent (%) av Teckningsintikterna och (ii) 2.000.000 kronor. Aven kostnaderna till
forvaringsinstitutet Danske Bank &r inkluderade i Bolagets Kostnader. Bolaget uppskattar att kostna-
derna for att etablera AlIF-fonderna kommer uppga till cirka 5.500.000 kronor (se aven avsnitt 12.7
kostnader for emissionen). Nedan specificeras vissa av Kostnaderna. For det fall Bolaget emitterar
ytterligare vinstandelsbevis utéver de som emitterades under april 2018 har Bolaget att ingatt ett avtal
om formedling med Quesada. Quesada kommer att ta ut ett courtage vid sadan formedling av Vinstan-
delsbevis motsvarande 2 procent (%) av formedlade Vinstandelsbevis nominella storlek. Vid tidpunk-
ten for Prospektets godkannande har inga Vinstandelsbevis emitterats som inte utgjort kopeskilling for
Bolagets Forvarv av aktierna i Zenith Venture Fund | och saledes har Quesada annu ej férmedlat nagra
transaktioner avseende Vinstandelsbevis.

AlF-Forvaltaren, FCG, har atagit sig uppdraget som AlF-forvaltare at Bolaget i enlighet med Forvalt-
ningsavtalet, som beskrivs ndrmare under avsnitt 10.3.1 Forvaltningsavtal med AlF-Forvaltaren. AlF-
Forvaltaren innehar tillstand fran Finansinspektionen enligt LAIF for sin forvaltning av Bolaget, vilket
innebar att sarskilda krav stélls pa verksamhetens bedrivande. Forvaltingsavtalet innebéar bland annat
att AIF-Forvaltaren for Bolagets rakning atar sig vissa forvaltningsataganden och star vissa kostnader
som annars skulle behdva baras av Bolaget i dess normala verksamhet, sasom exempelvis kapitaltack-
ningskostnader, kostnader for regelefterlevnad, riskhantering och juridisk radgivning. Forvaltningsav-
talet reglerar de enda ersattningarna AlF-FOrvaltaren &ger rétt att debitera Bolaget. Forvaltningsavgif-
ten inkluderar bland annat en forvaltningsavgift samt AlF-Forvaltarens l6nekostnader och utgér en del
av Bolagets Kostnader. Forvaltningsavgiften ska erldggas kvartalsvis den 1 januari, den 1 april, den 1
juli och den 1 oktober varje ar.

AIF-Forvaltaren har ingatt det Externa Forvaltningsavtalet med Zenith Group Management avseende
det Externa Forvaltaruppdraget, innebérande att Zenith Group Management, med stdd av en fullmakt
inkluderad i det Externa Forvaltningsavtalet, ska vara extern forvaltare av Investeringar och ta Investe-
ringsbeslut for Bolagets rakning avseende onoterade privata aktiebolag. Arvodet for det Externa For-
valtaruppdraget ar inkluderat i Férvaltningsavgiften som Bolaget betalar till AlF-Forvaltaren och utgor
en del av Bolagets Kostnader. Den del av arvodet for det Externa Forvaltningsuppdraget som AlF-
Forvaltaren betalar Zenith Group Management och som Overskrider de faktiska kostnader Zenith
Group Management har for uppdraget kommer att utgora 6verskott for Zenith Group Management
vilket de far behalla.

Enligt Villkoren &ger Bolaget rétt att i emittera Efterfoljande Vinstandelsbevis. Efterféljande Vinstan-
delsbevis far emitteras till ett belopp om max 500.000.000 kronor. Andelsagare ges pro rata foretra-
desratt till teckning av Efterféljande Vinstandelsbevis. Foretradesratten berattigar fortur till Efterfol-
jande Vinstandelsbevis i forhallande till hur stor andel av Vinstandelslanen som Andelsagarens Vin-
standelsbevis representerar. Efterfoljande Vinstandelsbevis som inte tecknas av Andelsagare kommer
att erbjudas till tredje man. Efterfoljande Vinstandelsbevis ska kunna erbjudas till ett pris som inte
medfor att vardet pa Andelsagares Vinstandelsbevis utspads.
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Vid en Default-héndelse, innebarande exempelvis att Vinstandelsbevisen upphér att vara noterade, att
en vésentlig &garforandring sker i Bolaget (Eng. change of control), att Bolaget blir insolvent eller
Bolaget bryter mot nagot vasentlig bestammelse i Villkoren och inte inom rattelseperioden vidtar rat-
telse, och sa lange som en sadan handelse &r pagaende, har Andelsagare som representerar mer an 50
procent (%) av Vinstandelsbevisen ratt att forklara samtliga Vinstandelslan omedelbart forfallna till
betalning.

Huruvida Andelsagarna ska krava att Vinstandelslanen accelereras kommer bestammas i enlighet med
bestammelser om Andelsagarméte i Villkoren. For det fall acceleration blir aktuellt ska Bolaget inom
6 manader upplésa Portféljen genom att pa ett kommersiellt rimligt satt Avyttra Investeringsobjekten
for att ticka kraven pa Aterbetalning, motsvarande det Justerade Nominella Beloppet, for de accelere-
rade Vinstandelslanen. Bolaget ska inom samma tidsperiod &ven losa alla sina externa skulder.

Bolaget har tagit fram ett hypotetiskt exempel som askadliggor vardetillvaxten pa ett Vinstandelsbevis
som kops ar ett (1) och ar fortsatt investerat under sju (7) sammanhéngande ar i Bolaget, utan att na-
gon fortida amortering skett och innebéarande att mojligheten att forlanga Ioptiden med tre ar ej har
nyttjats. Det &r viktigt att notera att det hypotetiska exemplet nedan enbart &r just ett hypotetiskt ex-
empel och inte pa ndgot satt kan tas for en prognos avseende AlF-Fondens forvantade avkastning.
Berédkningen i exemplet visar utfallet for en investeringspost om 100.000 kronor. Det som visas ar
bruttoavkastningen pa hela Portféljen innan forvaltningsavgifter betalas ut till AIF-Fondens forvaltare.
Tabellen ar inte inflationsjusterad. De antaganden som legat till grund for nedanstaende prognos utgar
fran den avkastning som andra fonder, med liknande investeringsstrategier som Bolaget, historiskt sett
har haft i avkastning. Bolaget bedomer att den arliga procentuella avkastningen kommer att véxa suc-
Cessivt.
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AR

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

Nominellt belopp (per vinstandelslan) 10 000 R R R R : : 10 000
Premie (fritt eget kapital) 1000 R R R R ) : 1000
Teckningsintékt per vinstandelslan 11 000 R R R R ) : 11 000
Antal vinstandelslan 10 : : : : B B 10
Total Teckningsintakt 110 000 R R R ) : 110 000
- varav totalt nominellt belopp 100 000 R R R ) : 100 000
- varav total premie 10 000 R R R R ) : 10 000
Investeringar (i Portfoljbolag) -33 000 -59 500 R R ) : -92 500
Intékter vid avyttring av Portfoljbolag (brutto) 1) - R R R 122 527 122 527 137128 382181
Raérelsekostnader 2) -2 750 -2750 -2750 -2750 -2750 -2 750 -2 750 -19 250
Emittentkostnader 3) -250 -150 -150 -150 -150 -150 -150 -1150
Summa nominell avkastning -2 875 -3250 -3250 -3250 119 627 119 627 134 228 360 856
Totala kostnader, aterbetalning ev. skuld samt ev. skatter - - - - -14 600 -2 900 -2 900 -20 400
Tillgangliga Nettointakter - - - - 125 427 119 627 134 228 379 281
Investeringsallokerat Nominellt Kapital - - - - 35676 35676 28 649 100 000
Kapitaltroskelbelopp 4) - - - - 35676 35676 28 649 100 000
Vinstmedel 5) - - - - 89 751 83951 105 579 279 281
:\:\32;2?::I'I<n:’§iitliﬂvesteringsalIokerat Nominellt Kapital och R R R R 3568 3568 2865 10000
Preferensrénta pa aktuell Investering - - - - 9117 9123 9022 27 262
Réntetrdskelbelopp 6) - - - - 12 685 12690 17 845 43220
(P;\:Z\;\ézzr}d;;g\;rtavkastning" for vinstdelning mellan An- R R R R 77 066 74 828 96 557 248 452
Andelsdgarnas del av "catch-up" 7) - - - - 608 608 999 2215
Bolagets del av "catch-up™ 7) (Allokerade Vinstmedel) - - - - -2431 -2 433 -3995 -8 859
80 procent (%) av aterstdende Vinstmedel till Andelsagarna 8) - - - - 59 222 54 576 66 193 179 990
o S ed . .

?Xﬁ;ﬁzs:ée(G)ir?s\{n:teedr:tlgiende Vinstmedel till Bolaget 8) R R R R .14 805 13 644 .16 548 44 998
Summa avkastning till Andelségarna efter vinstdelning - R R R 108 190 103 550 113 685 325 425
Varav aterbetalning av nominellt belopp - : : 35676 35676 28 649 100 000
Varav vinstandelsrénta - R R 72514 67 874 85 036 225 425
Avkastning fran Bolaget pé insatt kapital (total teckningsintékt) 215425
Total genomsnittlig &rlig avkastning 20,0%

1) Intakter till Bolaget uppstar bl.a. nar hela eller delar av en eller flera Investeringar Avyttras. Intédkterna r helt hypotetiska och rena exempel for att belysa

avkastningsflodet.

2) Rorelsekostnaderna 4r 2,5 procent (%) plus eventuell moms. Detta berdknas pd det insatta kapitalet (teckningsintakterna) och loper fast under hela fondens

livslangd.

3) En &rlig kostnad som maximalt kan vara det hogre av 2 mkr eller 2 procent (%) av insatt kapital (teckningsintakterna). Inkluderar men ar inte avgransat till

styrelsearvoden, juridisk radgivning, revisorer, bors och férvaringsinstut.

4) Troskelbeloppet avser summan av Investeringsallokerat Kapital plus eventuella utestéende Realiserade Kapitalforluster plus eventuella Orealiserade Kapital-

forluster. | detta exempel antas att det inte finns ndgra poster av de sistnimnda slagen.

5) Vinstmedel visar den intakt Avyttringen genererat efter Kapitaltroskelbelopp enligt punkt 8.1.2 i Villkoren samt efter avrakning for kostnader etc. allokerade

till Investeringen.

6) Rantetroskelbelopp inkluderar mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital samt preferensrénta bade raknat pa
aktuell Avyttrad Investering samt tidigare preferensrinta hanforlig till Realiserade Kapitalforluster samt preferensranta pa eventuella Orealierade Kapitalforlus-

ter. | detta exempel antas att det inte finns ndgra tidigare Realiserade Kapitalforluster eller Orealiserade Kapitalforluster.
7) "Catch-up" innebér en férdelning av intékter i enlighet med punkt 8.1.2 b) i Villkoren. Syftet ar att Bolaget ska hinna i fatt Andelségaren innan den slutgiltiga

fordelningen av intakter gérs.
8) I enlighet med punkt 8.1.2 i Villkoren.




Vinstandelsbevisen ska for Andelsagares rakning registreras pa ett vardepapperskonto, varfor inga
fysiska vardepapper kommer att utfardas. Foljaktligen kommer Vinstandelsbevisen att registreras i
enlighet med lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument.
Detta register fors av Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 24 Stockholm. Euroclear Sweden &r konto-
forande institut. ISIN-koden for Vinstandelsbevisen & SE0010820431.

Bolaget redovisar aktier och andelar i enlighet med IAS 39 till verkligt varde med vardeférandringar
via resultatet. | avsaknad av avlasningshara och officiella véarden, fran marknadsplats eller externa
transaktioner i Investeringsobjekten som faststéller ett tillforlitligt varde, faststéller Bolaget verkligt
varde for onoterade aktier och andelar genom 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 berdknas och
publiceras minst arligen, samt vid teckning eller inlosen. Virderingen kommer att goras i enlighet med
branschens sedvanliga véirderingsprinciper, beskrivna i International Private Equity and Venture Capi-
tal Valuation Guidelines, utvecklade av EVCA, BVCA och AFIC. Nér det géller virderingsmetod &r
utgangspunkten  for  vdrderingen av  respektive Portfoljbolagi  Portfoljen att  finna  ett
’fair value”. Analys kommer att utforas for att faststilla l&dmplig varderingsmetod for respektive Port-
foljbolag och i samband med det upprittas en modell som dr mojlig att uppdatera 16pande. Den metod
som viljs baseras pa forutsittningarna for respektive Portfoljbolag vad géller fas i dess utveckling
samt tillgang till jaimforbara och representativa vérderingsdata. Vid vérderingarna av Bolagets till-
gangar kommer vérderingsunderlag att inhamtas fran Sedermera och resultatet av varderingarna kom-
mer I6pande att publiceras pa Bolagets hemsida.

Om AlF-Forvaltaren beddmer att det ar i investerarnas gemensamma intresse kan vérdering av AlF-
Fondens tillgangar komma att senarelaggas. | sadant fall kommer samtliga investerare att sarskilt in-
formeras om senareldggningen och orsakerna till denna.

NAYV for Vinstandelsbevisen har &nnu inte faststallts men en vérdering av Bolagets Portfolj genom-
fordes den 4 april. Vérderingen visade att vardet per aktie i Zenith Venture Fund | var 104,60 kronor.

Bolaget har for avsikt att fora diskussioner med Sedermera avseende ingaende av ett uppdragsavtal
som likviditetsgarant. Uppdraget skulle innebéra att en eventuell uppdragstagare under ordinarie han-
delstid fortlopande och for egen rakning staller kurser avseende Vinstandelsbevisen. Uppdragsavtalet
syftar till att framja likviditeten i Vinstandelsbevisen nér de blir upptagna till handel pa NDX.



Bolaget kommer indirekt att 4ga de bolag som ingar i Zenith Venture Fund I:s portfolj samt, om det &r
i enlighet med investeringsstrategin och medel finns eller kan anskaffas, direkt eller indirekt, Forvérva
nya Investeringsobjekt. Bolaget agerar framst pa den europeiska investeringsmarknaden for onoterade
bolag, vilken bestar av ett flertal aktorer som varierar i storlek och investeringsfokus. Bolagets investe-
ringsfokus ligger pa Investeringsobjekt inom Norden, framst Sverige, &ven om investeringar i bolag
med sate inom hela Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien, inryms i Bolagets investeringsstra-
tegi. Bolaget definierar sitt framsta verksamhetsomrade som investeringar i och forvaltning av onote-
rade uppstartsholag. Investeringar i noterade bolag kan forekomma om en sadan investering vid en
helhetsbedémning uppfyller Bolagets investeringskriterier.

Miljon for kapitalanskaffning globalt har under ett flertal ar varit gynnsam for investeringsbolag, dar
laga rantor pa flera hall i varlden har varit en bidragande orsak. Det finns darmed mycket kapital som
konkurrerar om samma Investeringsobjekt och konkurrensen om dessa kan darmed uppfattas hard.
(Global Private Equity Report 2017, Bain & Company Inc.). Konkurrensen motverkas dock nagot tack
vare ett stort utbud av Investeringsobjekt, padrivet av att nyforetagandet har okat flera ar i rad, senast
under 2016 med 6,4 procent (%). (Nyféretagandet 6kade under 2016, Bolagsverket). Bolaget kommer
att hantera konkurrensen genom att bl.a. erbjuda mer &n enbart kapital, i form av ett aktivt engage-
mang rorande Investeringsobjektens utveckling och drift samt i form av kompetens och kontakter som
syftar till att forbattra forutsattningarna for respektive Portfoljbolags framgang.

Den nordiska marknaden har de senaste aren kannetecknas av stark tillvaxt rérande totalt kapital till-
gangligt for investeringar i onoterade bolag och samtidigt hog tillvaxt i antalet gjorda investeringar.
Sverige och Stockholm éar fortfarande dominerande gallande bade antalet investeringar och den totala
investeringsstorleken. En av tre investeringar i Norden &r baserade i Stockholm. (The 2016 Swedish
Funding Analysis, The Nordic Web).

| SEB:s rapport “Nordic outlook” for september 2017 sammanfattas ar 2017 hittills med att den glo-
bala ekonomin har varit gynnsam och den svenska ekonomin mycket stark. De rapporterar en forvan-
tan om en BNP tillvaxt for 2017 pa 3,8 procent (%) globalt och 3,2 procent (%) i Sverige. Den svaga
kronan gynnar exporten och den inhemska marknaden drivs pa av hushallens konsumtion och offent-
liga utgifter. Utsikterna for 2018 ser fortsatt goda ut, dock en lite lagre forvantan pa tillvaxten da BNP
for 2018 uppskattas till 2,8 procent (%). (Nordic Outlook October 2017, SEB).

Bolagets huvudsakliga verksamhet ska besta av tva 6vergripande aktiviteter, dels (i) portféljforvalt-
ning, dels (ii) bolagsutveckling:

Q) Portfoljforvaltningen bestar av att Bolaget forvaltar samt direkt eller indirekt investerar i
Investeringsobjekt, framst i onoterade entreprendrsledda uppstartsbolag. Bolaget ska un-
der forvaltningsperioden I6pande utvérdera strategiska alternativ for Portfoljen som helhet
samt besluta om Avyttring av Investeringsobjekt for att skapa en langsiktigt god avkast-
ning till Andelsagarna. Beslut i portféljforvaltningsverksamheten, sa kallade Investerings-
beslut, tas av AIF-Forvaltaren eller, i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet, av Ze-
nith Group Management.
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(i) Det vérdeutvecklande arbetet i respektive Portfoljbolag ska framférallt besta av att arbeta
tillsammans med 6vriga &gare och ledning i respektive Investeringsobjekt i syfte att ut-
veckla, forbattra och effektivisera Investeringsobjektets verksamhet, och darigenom max-
imera vardeutvecklingen pa Investeringsobjektet vilket aven har en positiv effekt pa Bola-
gets Portfélj. Bolagets bidrag till respektive Portfoljbolag bestar av kapital for tillvéxt,
kompetens for att accelerera utvecklingen samt kontakter for att 6ka Investeringsobjektets
affarsnatverk.

Bolagets verksamhet kommer i huvudsak bedrivas fran Stockholm dér savél Bolaget, AIF-Forvaltaren
och Zenith Group Management har sitt sate. Bolaget kommer i forsta hand att genomfora sina investe-
ringar i entreprenorsledda uppstartsbolag med séte i Norden, framst Sverige. Det ska dock inte uteslu-
tas att investeringar kan goras i Investeringsobjekt utanfor den nordiska marknaden om Investerings-
objektet i ovrigt, vid en helhetsbeddmning, av AlF-Forvaltaren eller Zenith Group Management i en-
lighet med det Externa Forvaltningsavtalet, uppfyller investeringsstrategin och har sitt sate inom den
Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien.

Baserat pa Bolagets huvudsakliga verksamhet erbjuder Bolaget privata investerare en attraktiv finansi-
ell placeringsmdjlighet genom investering i Vinstandelsbevis och darigenom en indirekt investering i,
och exponering mot, i huvudsak onoterade entreprendrsledda uppstartsbolag, med méjlighet till en
totalavkastning per ar om 20 procent (%) Over tid for sin investering i Vinstandelsbevis. Denna till-
gangsklass ar vanligtvis svartillganglig for privata investerare da en sadan investering ofta kraver hoga
nominella minimibelopp. Krav om storre finansiella resurser innebar att minibeloppet for sadana inve-
steringar latt kan Overstiga den gemene enskilda privata investerarens tillgangliga finansiella resurser.

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

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

Vid tidpunkten for Prospektets godkannande finns likvida medel i Bolaget om ungeféar 200.000 kro-
nor. Bolagets tillgangar bestar darutéver av aktierna i Zenith Venture Fund I. Forvarvet av aktierna i
Zenith Venture Fund | har finansierats genom de Vinstandelslan som emitterades i april 2018.

Utover Vinstandelslan forbehaller sig Bolaget maéjligheten, om det beddms som dndamalsenligt, att
uppta andra lan, for vilka Bolaget kan komma behdva stélla sakerheter, i syfte att finansiera den 16-
pande verksamheten, investeringar och likviditetsbehovet i 6vrigt. Ytterligare finansiering kan anses
andamalsenlig att uppta for det fall styrelsen bedémer att Bolaget, och darmed aven Andelsdgarna,
darigenom kan fa en hogre avkastning och en mer diversifierad och béattre Portfolj. Ytterligare finan-
siering skulle kunna utgdras av obligationslan eller upptagande av en checkrakningskredit fran en
bank dar exempelvis aktier i Bolagets Portfoljbolag kan tas som sakerhet. Bolaget ska emellertid hégst
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kunna lanefinansieras, utéver Vinstandelslan, med upplanade medel motsvarande 75 procent (%) av
Portfoljens nettotillgangsvarde, se dven avsnitt 4.10 Externa lan.

Bolagets Investeringsbeslut och forvaltning av Investeringar ska skotas av AlF-Forvaltaren i enlighet
med Forvaltningsavtalet eller Zenith Group Management i enlighet med det Externa Forvaltningsavta-
let. Finansinspektionen é&r tillsynsmyndighet for den verksamhet som Bolaget och AIF-Férvaltaren
bedriver. AlIF-Forvaltaren &r enligt Forvaltningsavtalet bl.a. skyldig att ombesorja Bolagets portfolj-
forvaltning och riskhantering. AlIF-Forvaltaren ar utsedd eftersom Bolagets aktiedgare anser att denne
besitter tillracklig kompetens och erfarenhet, samt ar bast lampad for att bidra till att Bolaget uppnar
sitt avkastningsmal. Vidare ar Zenith Group Management enligt det Externa Forvaltningsavtalet med
AIF-Forvaltaren skyldig att tillhandahalla information rérande Investeringsobjekt pa vilken Investe-
ringsbeslut kan baseras pa.

I enlighet med Forvaltningsavtalet ska Bolaget ersatta AlF-Forvaltaren for de kostnader och utlagg
som AlF-Forvaltaren haft. Darutver ska Bolaget genom Forvaltningsavgiften ersétta AIF-Forvaltaren
for sitt uppdrag som AlF-forvaltare. Erséttning till Zenith Group Management &r inkluderat i Forvalt-
ningsavgiften som betalas till AIF-Forvaltaren.
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Bolaget ar ett svenskt aktiebolag som utgér en del av en koncern, i vilken Zenith Group Holding ar
moderbolag. Koncernen bestar vidare av Zenith Group och Zenith Group Management som &r dotter-
bolag till Zenith Group Holding, samt Zenith Groups dotterbolag (i) Zenith Venture Capital I, som
direkt eller indirekt via sitt heldgda dotterbolag, investerar i entreprendrsledda uppstartsbolag; (ii) Ze-
nith Growth | som, direkt eller indirekt, investerar i kassaflodespositiva entreprendrsledda tillvaxtbo-
lag, samt; (iii) Zenith Group Real Estate | som, direkt eller indirekt, framst investerar i Fastighetsfon-
der.

De tre bolagen i Koncernen som emitterar Vinstandelsbevis arbetar sdledes med olika investeringsstra-
tegier och fokuserar pa olika former av Investeringsobjekt (uppstartsbolag, tillvaxtbolag och Fastig-
hetsfonder). Den gemensamma namnaren ar att samtliga AlF-Fonder gor investeringar i och forvaltar
Investeringsobjekt som soker en aktiv &garpartner. Investeringarna Bolaget gor ska oftast resultera i
minoritetsinnehav.

Med grund i denna struktur har koncernen som ambition att erbjuda investerare en mojlighet att skapa
en diversifierad Portfélj med en hog attraktiv avkastning anpassad till respektive investerares riskaptit
och intresse for olika tillgangsslag.

Koncernen bidrar till framgang for sina Portféljbolag genom att i sin roll som aktiv dgare investera
kompetens, kontakter och kapital. Investeringsobjekten utgdrs framst av onoterade bolag med séte i
Norden, framst i Sverige, men dven noterade bolag samt bolag med séte utanfor Norden men inom den
Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien, kan komma att utgora Investeringsobjekt. Genom att
investera kompetens, kontakter och kapital avser Bolaget att utgdra en AlF-Fond som erbjuder inve-
sterarna av Vinstandelsbevis en arlig attraktiv avkastning om upp till cirka 20 procent (%) 6ver tid.
Den Overgripande visionen ar att Bolaget bidrar till ett langsiktigt vardeskapande kretslopp for entre-
prendrerna som driver Investeringsobjekten och Andelsdgarna.

Bolaget ska vara en aktiv forvaltare av och &dgarpartner i respektive Portféljbolag, innebérandes att
Bolaget utdver kapital dven tillfor Portféljbolaget kompetens och kontakter for att genom kunskap,
erfarenhet och expertis bidra till att ytterligare driva och utveckla Portféljbolagen och darmed Oka
vardet pa Investerat Kapital.

Kapital ska primért tillféras Investeringsobjekten, i enlighet med Bolagets investeringsstrategi, genom
forvarv av nyemitterade aktier i Investeringsobjekten, men dven andra strukturer for att tillfora kapital,
sdsom, men inte begransat till, exempelvis genom konvertibellan kan bli aktuellt. Tillforsel av kompe-
tens och kontakter genom aktivt dgarskap, innebér kortfattat att Bolaget pa olika satt bidrar med:

= Operationell utveckling; Att vidareutveckla Portféljbolagets affarsmodell och affarsplan for
att skapa forutsattning for tillvaxt och operationell effektivitet och darmed Iénsamhet.

= Finansiell struktur; Att sikerstélla att Portfoljbolagets kapitalstruktur &r i linje med dess stra-
tegi, riskprofil samt utvecklingsfas.
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» Organisatorisk utveckling; Att sakerstélla existensen av val fungerande ledningsstrukturer i
Portfoljbolaget, bade pa styrelse- och ledningsniva. Vikt laggs pa att rekrytera ratt personer till
nyckelpositioner i respektive Portfoljbolag.

= Bolagsstyrning; Att sakerstélla att det i Portféljbolagets organisationsstruktur finns tydliga
agardirektiv, ett strukturerat och affarsdrivet styrelsearbete, tydlig rapportering kring verk-
samheten samt lamplig legal struktur.

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

Bolagets bedémer att en typisk investerare i Vinstandelsbevis &r svenska férmdgna privatpersoner. |
enlighet med punkt 3 Anvandning av intakter 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 helhetsbheddémning ar jamforlig med en investering gjord i enlighet med samtliga investeringskrite-
rier skall sadan overtradelse, sa snart som styrelsen uppméarksammats pa den, meddelas pa Bolagets
hemsida tillsammans med information om de atgarder som planeras att vidtas pa grund av Gvertradel-
ser av investeringsstrategin.

Bolagets dvergripande mal &r att vara en vardeskapande agarpartner for entreprenorsledda uppstartsbo-
lag. Malséttningen ar att Bolaget uppnar en arlig totalavkastning 6verstigande cirka 20 procent (%)
over tid. Bolagets mal ska uppnas genom att Bolaget placerar medlen fran Vinstandelslanen enligt
foljande:

(1 I Investeringsobjekt - Bolaget avser att placera medlen i bolag som har sitt sate inom Nor-
den samt den Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien, dock framst i svenska bolag,
genom att forvarva aktier i Investeringsobjekt. Investeringsobjekten kommer framst utgo-
ras av onoterade bolag men for det fall en investering i ett noterat publikt bolag beddms
uppfylla Bolagets investeringsstrategi tillats investeringar att géras aven dari;

(i) I likviditetsforvaltning — Bolaget avser att placera medel som inte ar investerat eller place-
rat i en Investering och som inte utgér Aterinvesteringsmedel, Allokerade Vinstmedel, be-
talning av Rénta, betalning av Kostnader i Bolagets verksamhet, i enlighet med punkt 6
Kostnader m.m. i Villkoren, eller i dvrigt enligt Villkoren ar allokerade till vissa andamal,
i Quesadas rantefonder eller andra véardepappers- eller specialfonder i 1ag- eller medelrisk-
segmentet; och/eller

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

For att forsékra sig om att Bolagets uppsatta verksamhetsmal uppfylls arbetar AIF-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 portfoljforvaltning och strategisk bolagsutveckling, oberoende av Portféljbolagets marknads-
segment.
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Tillsammans med radgivare, andra investerare och ett stort natverk av entreprendrer bidrar Koncernens
natverk dven med ett kontinuerligt flode av uppslag till nya Investeringsobjekt, vilka Zenith Group
Management, 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 Management, dven fran Bolagets egna aktiva sokande efter Investeringsobjekt.

For att effektivisera urvalsprocessen, och sékerstélla att Investeringsobjekten svarar mot Bolagets in-
vesteringsstrategi har styrelsen beslutat om ett antal investeringskriterier. Kriterierna ska ses som vag-
ledande och avsteg fran nagot eller nagra av kriterierna ar mojligt om en Investering i 6vrigt, vid en
helhetsbedémning av den som tar Investeringsbeslut utférd uppfyller investeringsstrategin.

Styrelsen har beslutat att féljande kriterier ska beaktas nér Investeringsbeslut tas rérande Forvarv av
Investeringsobjekt:

» Investeringsobjektet befinner sig i en uppstartsfas eller narmar sig en tillvaxtfas;

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

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

» Investeringsobjektet &gs och drivs primért av starka entreprendrer;

» Zenith Venture Capital | ska som dgarpartner konkret kunna bidra till att accelerera Investe-
ringsobjektets utveckling;

= Investeringsobjektet ska bidra till att uppfylla Portféljens totala avkastningsmal om 20 procent
(%) per ar over tid; och

= Det finns potential att en investering i Investeringsobjekt skulle leda till en arlig totalavkast-
ning Over tid pa >30 procent (%).

Nar ett Investeringsobjekt har identifierats, av antingen Bolaget, Zenith Group Management eller na-
gon i Bolagets natverk, inleds en investeringsprocess dér beslutsunderlag, vilket ska laggas fram till
den som tar Investeringsbeslutet, tas fram av Zenith Group Management i enlighet med det Externa
Forvaltningsavtalet. Investeringsprocessen tar utgangspunkt i en gedigen analys och utvardering av
Investeringsobjektet med primart fokus pa affarsmodell, affarsplan, finansiell situation och investe-
ringsvillkor. En viktig del i processen ar utvarderingen av Investeringsobjektets nyckelpersoner och
befintliga dgare for att sakerstélla mojligheten till ett starkt &garpartnerskap samt en framtida gemen-
sam &garagenda. Relationsbyggande med eventuella framtida dgarpartners ar centralt och avgorande
for framgangsrika samarbeten over tid.

Nér analysprocessen ar slutférd uppréttas ett internt beslutsunderlag hos Zenith Group Management
som ligger till grund for det Investeringsbeslut som ska tas. Investeringsbeslutet fattas exklusivt, av
AlF-Forvaltaren samt, avseende onoterade privata bolag, av Zenith Group Management vars behorig-
het baseras pa fullmakten i det Externa Forvaltningsavtalet, med en rekommendation fran Investe-
ringskommittén, vilken utgérs av Tommy Jacobsson och Lars Thorén, som i sin tur samrader med
investeringsansvariga, industriexperter och externa radgivare vid behov. Investeringskommittén har
inte ndgot mandat att fatta egna Investeringsbeslut. Investeringskommitténs rekommendation ar 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 Investeringsbeslutet danda vélja att investera i
Investeringsobjektet om (i) 6vriga investeringskriterier i huvudsak uppfylls; (ii) en rekommendation
att investera lamnats fran Investeringskommittéen; samt (iii) att Investeringsobjektet vid en helhetsbe-
domning anda kan anses uppfylla Bolagets investeringsstrategi och &r likvardigt ett Investeringsobjekt
som uppfyller samtliga investeringskriterier i forhallande till framst risk och majlighet till avkastning.
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For det fall styrelsen anser det ligger i Bolagets intresse att andra de upprattade investeringskriterierna
har styrelsen méjlighet att enhalligt besluta om sadan &ndring, utan godkannande fran Andelsigarna,
med forbehall for Villkoren. Att fatta beslut i enlighet med de justerade kriterierna ar dock alltid upp
till AlIF-Forvaltaren, eller, avseende onoterade privata Investeringsobjekt, upp till Zenith Group Ma-
nagement vars behorighet baseras pa en i det Externa Forvaltningsavtalet inkluderad fullmakt. | styrel-
seprotokollet ska styrelsen redogdra for de skal som pakallade andringen av investeringsstrategin. Vid
en andring av investeringsstrategin ska styrelsen strava efter att uppna ett resultat och riskprofil som i
storsta man liknar den investeringsstrategi som foreldg vid tidpunkten for emitteringen av Vinstan-
delsbevis i april 2018.

Om Investeringsbeslut tas om att investera i Investeringsobjektet sker slutférhandlingar gallande var-
dering av Investeringsobjektet samt investeringsvillkor, varefter Investeringen slutfors. Investerings-
processen kan i sin helhet, fran urvalsprocess till slutférande, ta allt fran en till flera manader.

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

I april 2018 beslutade Bolaget att emittera Vinstandelsbevis. Styrelsen tog, efter stdmmans bemyndi-
gande, beslut om att emittera 15.655 Vinstandelsbevis. Kdpelikviden for aktierna i Zenith Venture
Fund | betalades i Vinstandelsbevis. Skillnaden pa vardet av de 15.655 Vinstandelsbevisen (inklusive
premien) och aktierna i Zenith Venture Fund | reglerades genom att nagra av aktieagarna tillsammans
overforde 130.000 kronor till Bolaget.

Bolaget har forvarvat samtliga aktier i Zenith Venture Fund 1. Vid upprattandet av Prospektet forelig-
ger inga planerade Investeringar som resulterat i bindande ataganden. | och med forvarvet av Zenith
Venture Fund | forvarvade Bolaget ocksa indirekt innehav i 14 stycken Portféljbolag, se vidare avsnitt
6.6.1 Bolagets Portfclj. Forberedelser for att kunna gora ytterligare Investeringar har paborjats och
Zenith Group Management och Bolaget har borjat undersoka tillgangen till ytterligare Investeringsob-
jekt, vilka uppfyller investeringsstrategin (se avsnitt 6.5 Investeringsprocessen). Bolaget avser att
emittera ytterligare Vinstandelsbevis for att kunna fortsatta sin verksamhet och att genomféra Forvarv
och forvaltning av Investeringsobjekt. Utdver att finansiera sin verksamhet genom emission av Vin-
standelshevis far Bolaget dven uppta extern finansiering.

Vidare finns inga tendenser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller
aktuella eller véasentliga handelser som ar kanda for Bolaget och som forvéantas ha en vasentlig inver-
kan pa Bolagets affarsutsikter under det innevarande rakenskapsaret utéver vad som redovisats under
avsnitt 2 Riskfaktorer eller detta avsnitt.

Bolaget forvarvade samtliga aktier i Zenith Venture Fund | under andra kvartalet 2018. Forvérvet
skedde till marknadsmassiga villkor och betalades genom att séljarna av aktier i Zenith Venture Fund |
erholl Vinstandelsbevis emitterade av Bolaget. 36 stycken Vinstandelsbevis betalades i dels aktier i
Zenith Venture Fund 1, dels i kontanter. Zenith Venture Capital |1 har genom forvarvet av samtliga
aktier i Zenith Venture Fund | &ven blivit indirekt &gare till innehav i 14 stycken Portféljbolag. Port-
foljen bestar av: (i) diverse bolag i vilka direktinvesteringar har gjorts; (ii) 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.
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Det ar mojligt att Bolaget, direkt eller genom Zenith Venture Fund I, kommer att foreta flera Investe-
ringar, vilka kommer att finanseras med exempelvis banklan, emission av obligationer eller emission
av Efterféljande Vinstandelsbevis eller medel som inflyter som avkastning fran eller till foljd av avytt-
ring av Portfdljbolag. Bolaget, samt Zenith Group Management, kommer aktivt att soka nya potenti-
ella Investeringsobjekt som matchar Bolagets investeringskriterier och investeringsstrategi. Det &r
aven sannolikt att Bolaget i handelse av nyemission i Portféljbolag, genom Zenith Venture Fund I,
erbjuds majligheten att tillaggsinvestera i vissa existerande Investeringsobjekt. Da flertalet av Investe-
ringsobjekten befinner sig i ett tidigt skede kan ytterligare nyemissioner inte uteslutas och kan ses som
ett viktigt strategiskt medel for ett Portfoljbolags fortsatta utveckling. Om sa sker vill Bolaget genom
tillaggsinvesteringar ha mojligheten att forsvara sina agarandelar for att forhindra att &gandet utspads.

Nedan foljer en tabell med investeringsinformation for respektive Portféljbolag, samt en tabell som
ger en dverblick dver respektive Investeringsobjekts verksamhet. Zenith Venture Fund | har under
2018 gjort en tillaggsinvestering i dels Easton Gate Gaming Ltd (Kwiff) dels i Fan League (Bet13
Holding Ltc) genom teckning av aktier. Tillaggsinvesteringarna reflekteras nedan och har delvis finan-
sierats med hjélp av en kredit hos Handelsbanken.

Zenith Venture Fund |

Zound Industries AB Sverige Nov-2015 25,8 2,2%
Newstag AB Sverige Nov-2015 3.8 1,7%
Urb-it AB Sverige Nov-2015 21,2 5,2%
Shop Box ApS Danmark Nov-2015 18,7 23,9%
Vionlabs AB Sverige Jan-2016 16,0 10,6%
Eaton Gate Gaming Ltd (Kwiff) England Feb-2016 1.980.000 £ 3.9 %
Sidledes AB (Strafe) Sverige Jul-2016 10,0 14,7%
Bright Energy AB Sverige Jul-2016 5,0 23,6%
Leeroy Group AB Sverige Aug-2016 16,9 20,5%
Bet13 Holding Ltd (Fanleague) Malta Feb-2017 1.343.787 € 11,0

IB Tatto AB (Inkbay) Sverige Mar-2017 43 11,6%
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Moodelizer AB

PDF Media AB (Picly)

IB Tatto AB (Inkbay)

Zenith Incubator?

Sverige Jan-2016 1,0 1,5%
Sverige Aug-2016 1,5 80,0%
Sverige Jun-2016 1,3 13,0%

Zound Industries AB

Newstag AB

Urb-it AB

Shop Box ApS

Vionlabs AB

Eaton Gate Gaming Ltd (Kwiff)

Sidledes AB (Strafe)

Bright Energy AB

Leeroy Group AB

Fan League (Bet13 Holding Ltc)

IB Tatto AB (Inkbay)

Zenith Venture Fund |

Zound Industries utvecklar, designar och tillverkar hégkvalitativa designhérlurar och produkter som
forenar teknologi och mode. Foretaget grundades av en grupp entreprendrer 2008, déribland Konrad
Bergstrom och Kenneth Schénborg, och idag séljs deras produkter i 6ver 75 lander 6ver hela vérlden.
Utdver sitt eget mérke Urbanears samarbetar Zound Industries med stora internationella foretag och
tillverkare dar bland annat Marshall Amplification ingar.

Newstag ar en av varldens storsta digitala plattformar for professionellt producerade nyhetsklipp.
Tjansten kan beskrivas som ett Youtube for professionellt innehdll. Newstag lanserades i juni 2015 och
har blivit vil mottaget av bade anvandare och delagare.

Urb-it erbjuder konsumenterna ett nytt sétt att handla dér varorna levereras direkt fran butiken och hem
till kdparen. Urb-it skapar den ultimata kundupplevelsen via mobiltelefonen genom att erbjuda det du
vill ha, nar du vill ha det, var du an vill ha det. Det ar inte e-handel, det dr “nu-handel”. Urb-it ar
dessutom aterforsaljarnas basta van genom att hjélpa aterforsiljarna att nd ut med sitt varumarke hela
vagen hem till konsumenten.

Shop Box ApS é&r ett danskt foretag som levererar ett modernt och molnbaserat kassasystem for
direktbetalning, anpassat for foretag inom hotell-, restaurang och servicebranschen.

Vionlabs produkt Vionel &r ett analysverktyg for foretag inom film- och TV-industrin. Genom sin
spannande teknologi hjalper Vionel foretag att forsta sin publik battre och omvandla dem fran vanlig
publik till fans.

Eaton Gate Gaming (Kwiff) ar ett spelbolag som fokuserar pa sportevenemang i Storbritannien. Bolaget
startades av Unibets grundare Anders Strom och Karl Engstrom 2015 och lanserades som en ren
mobilapplikation med ett helt nytt koncept for att forutspa kundbeteenden.

Strafe &r en livsstilsapplikation for e-sportentusiaster éver hela vérlden. Den hjalper anvandarna att folja
nyheter, matcher och resultat i den snabbt véxande e-sportvdrlden. Antalet anvéndare véxer
kontinuerligt och tillvéxtpotentialen ar stor da omkring 300 miljoner manniskor féljer e-sport varlden
oOver.

Bright Energy AB éar ett smart energibolag som erbjuder timbaserade priser pa energi till bade
konsumenter och foretag. Bright erbjuder dven smarta tjanster for att hjélpa sina kunder att spendera
mer energi under sa kallade gréna timmar, da priserna kan vara 30 procent lagre, och mindre energi nar
priset ar hogre och energiproduktionen dessutom ger storre utslapp.

Brights mal &r att bidra till ett smartare och mer hallbart nyttjande av energi genom att férandra synen
pa tillgang och efterfragan.

Leeroys mjukvara gor det méjligt for foretag att folja konsumenter och deras interaktion fore, under och
efter ett kop. Plattformen erbjuder unika mojligheter att presentera relevanta erbjudanden precis vid ratt
tillfalle genom att integrera butiksmiljon med en app.

Tillsammans med Zenith kommer Leeroy fortsatta att utveckla sin skalbara plattform for
direktmarknadsforing i syfte att skapa tillvaxt och nd nya marknader.

FanLeague dr ett app-baserat socialt ”sportbetting-community” for fotbollsfans. Produkten grundas pa
en veckouppsattning om 13 forbestamda matcher fran Premier League och Engelska Champions
League. Varje spelare forutspar hemmavinst, bortavinst eller oavgjort infor varje match och insatserna
formar en pool av vinstpengar som senare allokeras.
En Betaversion av appen lanserades i augusti 2017.

Inkbay &r en e-handelsplattform som samlar Sveriges bésta tatuerare pa ett och samma stélle. P& Inkbay
kan man hitta, boka och betala for tatueringar fran samtliga av de anslutna artisterna och studiorna.
Plattformen lanserades sommaren 2016 med utsikten att férandra tatueringsindustrin for alltid.

! Zenith Incubator &r ett bolag som &gs till sjuttio (70) procent (%) av Zenith Venture Capital I:s heldgda dotterbolag Zenith Venture Fund 1.

38



Zenith Incubator

Moodelizer &r soundtrackens framtid. Foretaget har en patenterad 16sning for att lagga till musik i film
via flera plattformar, oavsett om anvéndaren arbetar professionellt eller & amatér som anvénder sin

Moodelizer AB smartphone for att filma. Genom Zenith Incubators bidrag har det nu blivit mgjligt att utveckla desktop-
, mobil- och VR-versioner av Moodelizers teknologi.

Picly &r en familjeapp som for samman den stdndigt véxande gruppen foréldrar som &r i behov av hjélp
PDF Media AB (Picly) i vardagen. Picly utmanar foraldrastressen genom digital teknologi som gor det lattare att fa
foraldralivet att ga ihop i var nya digitala vardag.

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

Bolagets Portfolj bestar enbart av aktierna i Zenith Venture Fund I som vid forvarvet varderades till
104,60 kronor per aktie. Kdpeskillingen, om 100 kronor per aktie, ar fullt betalad. Genom férvéarvet av
samtliga aktier i Zenith Venture Fund | blev Bolaget indirekt dgare till Zenith Venture Fund I:s port-
folj bestaende av 14 innehav, se avsnitt 6.6.1 Bolagets Portfolj, som var for sig samt i gemenskap far
anses uppfylla Bolagets investeringskriterier och sammantaget far anses utgora en val avvagd och
balanserad Portfolj for Bolaget. Varje Portféljbolag i Zenith Venture Fund I:s Portfélj bedéms ha pot-
ential att leda till en arlig avkastning som over tid kommer att 6verstiga 30 procent (%) och darmed
kunna bidra till att uppfylla Portfoljens totala avkastningsmal innebarande att investerarna i Vinstan-
delsbevis ska uppna en avkastning om 20 procent (%) Gver tid.

Portfoljen ar under standig utveckling under hela livscykeln. Sett till anskaffningsvérdet per Portfolj-
bolag kan balansen dver tid komma att fordndras i samband med att tillaggsinvesteringar gors alltef-
tersom bolagen, som direkt eller indirekt ingar i Portféljen, tar in ytterligare utvecklings-och tillvaxt-
kapital. Malbilden ar att 6ver tid finna en god riskjusterad balans i Portféljen, genom direkta eller indi-
rekta innehav. Baserat pa anskaffningsvarde utgors de tre storsta innehaven av Zound Industries Inter-
national AB, Urb-it AB och Shop Box ApS, Portféljbolag som alla har hunnit ta in ytterligare kapital
dar Zenith Venture Fund | investerat pro rata i forhallande till de andra aktieagarna i respektive Port-
foljbolag. Over tid forvantas balansen justeras sa att dessa bolag utgor en procentuellt mindre del av
Portfoljen.
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Informationen i detta avsnitt & hamtad ur hemsida och ur arsredovisningen for Zenith Venture Fund I.
Informationen é&r, savitt Bolaget kanner till, korrekt atergiven. Informationen i detta avsnitt ar inte
uttdbmmande. For ytterligare information om Zenith Venture Fund I, véanligen se den for allmanheten
tillgangliga informationen som finns publicerad av Zenith Venture Fund | pd www.zenith.vc samt
Zenith Venture Fund I:s arsredovisning.

Firma och org. nr. Zenith Venture Capital AB (publ), org. nr 559027-1978 (definieras i Pro-
spektet som “Zenith Venture Fund I7).

Séte och hemvist Stockholms kommun, Stockholms lén.

Géllande lag Zenith Venture Fund | bedriver sin verksamhet enligt svensk ratt.

Kontaktuppgifter + 46 8 5550 96 20

Registrerat aktiekapital (bundet eget kapital) | 1.720.750 kronor

Resultat for senaste rakenskapsaret -21.737.012 kronor

Bolagets innehav Samtliga aktier i Zenith Venture Fund férvarvades fér omkring 100 kronor

styck, vilket medforde att Bolaget kontrollerar 100 procent (%) av aktierna
och motsvarande andel utav rosterna. Kopelikviden bestod av totalt 15.655
Vinstandelsbevis. For att reglera skillnaden i vardet mellan de 15.655 Vin-
standelsbevisen och aktierna i Zenith 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 part i nagra rattsliga forfaranden eller skiljeforfaranden som haft eller
skulle kunna fa betydande effekter pa Zenith Venture Fund | finansiella
stéllning eller l16nsamhet.

Vasentliga avtal Zenith Venture Fund | har inte ingatt nagra vasentliga avtal som inte faller
in under deras ordinarie verksamhet och som materiellt, direkt eller indi-
rekt, skulle verka vérdet av Bolagets Portfolj.

Utdelning Vid tidpunkten for Prospektets godkannande har Bolaget inte erhallit nagon
utdelning pa aktierna Zenith Venture Fund |.

Zenith Venture Fund I:s verksamhet ar per dagen for Prospektets godk&nnande, i alla vésentliga avse-
enden, identisk 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 borjade
bedriva verksamhet, utgjort ett riskkapitalbolag som fokuserat pa investeringar i uppstartsbolag. Visst
fokus har legat pa investeringar inom sektorerna Retail tech och Entertainment tech och de flesta av
investeringarna sker i bolag med en tydlig intdktsmodell och med en val utstakad plan for att uppna
break-even. Liksom Bolaget avser sa har Zenith Venture Fund | tillfort savél kapital, kunskap och
kontakter till sina Portféljbolag i syfte att hjalpa dem fran uppstartsfasen 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 framst aktéren inom sin nisch.

Zenith Venture Fund I:s huvudsakliga marknad &r, i alla vasentliga avseenden, identisk med den verk-
samhet som Bolaget bedriver sasom beskrivs i Prospektet, se dven avsnitt 5.1 Marknadsoversikt.

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

Zenith Venture Fund | &r ett helagt dotterbolag till Bolaget, se aven avsnitt 10.1
Legal struktur.

| Zenith Venture Fund I:s styrelse ingar samma ledamoter som i Bolagets styrelse,
se avsnitt 8.1 Styrelse och ledande befattningshavare. Detta innebdr att Tommy
Jacobsson och Andreas Bladh indirekt dger andelar i Zenith Venture Fund I, ge-

nom sitt dgande i Zenith Group Holding.
% Zenith Venture Fund I tillampar inte Svensk kod for bolagsstyrning eftersom fore-

taget inte &r noterat pa en reglerad marknad.

Nedan féljer en sammanfattande redogorelse dver vasentliga handelser for Zenith Venture Fund | se-
dan de startade 2015. Redogérelsen &r inte utttmmande.

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

-Q4 2016: Zenith Venture Fund | grundar Zenith Venture Capital 11 AB med syfta att lata
det nygrundande bolaget investera i True Software Scandinavia AB (Truecaller).

-Q2 2018: Zenith Venture Fund | forvarvas av och blir heldgt dotterbolag till Bolaget.

| 6vrigt har det, savitt Bolaget kanner till, inte skett nagra handelser av materiell karaktar sedan datu-
met for Zenith Venture Fund I:s senaste reviderade arsredovisning.

Vidare finns det inte ndgra tendenser, osdkerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, ata-

ganden eller handelser som ar kanda for Bolaget och som forvantas ha en vasentlig inverkan pa Zenith
Venture Fund I:s affarsutsikter under det innevarande rakenskapsaret.

Foljande handlingar, avseende Zenith Venture Fund I, inforlivas genom hanvisning och utgér en del
av Prospektet:

- Arsredovisning, inklusive revisionsberattelse, for det rdkenskapséret 1 januari till 31 december
2017.
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Sa lange som nagon del av Vinstandelslanen &r utestdende kommer kopior av dessa handlingar som
inforlivats genom hanvisning finnas tillgangliga for inspektion pa Bolagets kontor under sedvanliga
kontorstider.

Handlingen som hanvisningen gors till &r aktuell per det datum som handlingen daterats. Det gors inga
utfastelser i de handlingar som inforlivats genom hénvisningar kring att det inte skett eller kommer att
ske nagon forandring i Bolagets verksamhet, finansiella situation eller i Gvrigt.

Bolaget har utnyttjat en kredit fran Handelsbanken om ca 9.500.000 kronor i syfte att finansiera till-
aggsinvesteringen i Eaton Gate Gaming Ltd (Kwiff) om cirka 1,5 miljoner pund samt tillaggsinveste-
ringen i Fan League (Bet13 Holding Ltc). Lanet i Handelsbanken I6per med en ranta om 1,65 procent
(%). Resterande del av kopeskillingen avseende de tva tillaggsinvesteringarna har finansierats med
Zenith Venture Fund I:s befintliga banktillgodohavanden. For de fall Bolaget kommer emittera ytterli-
gare Vinstandelbevis, utéver de som emitterades i april 2018, avser Bolaget att aterbetala hela eller
delar av krediten till Handelsbanken.

Bolaget avser att emittera ytterligare Vinstandelsbevis for att kunna fortsatta genomfora Forvérv och
driva sin verksamhet pa ett andamalsenligt satt.

Bolagets styrelse uppmanar potentiella investerare att tillgodogdra sig de handlingar som inférlivas
genom hanvisning innan beslut rérande investering i Vinstandelsbevis fattas.
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Bolaget bildades 10 mars 2017 och registrerades 21 mars 2017 och har vid tidpunkten for Prospektets
godkannande borjat bedriva sin verksamhet men har inte tagit nagra beslut om att foreta nagra Investe-
ringar, forutom att forvarva aktierna i Zenith Venture Fund I. Bolagets aktiekapital uppgick per 31
december 2017 till 500.000 kronor fordelat pa 500.000 aktier med ett kvotvarde om en (1) krona. Bo-
lagets enda tillgangar bestod per 31 december 2017 av likvida medel om 286.708 kronor. Per dagen
for Prospektet har Bolaget emitterat 15.655 stycken Vinstandelsbevis som var och en uppgar till ett
nominellt varde om 10.000. Bolagets kostnader har hittills bestatt av uppstartskostnader samt betal-
ningen for aktierna i Zenith Venture Fund | i emitterade Vinstandelsbevis. Samtliga aktier i Bolaget &r
emitterade och fullt betalda.

Bolagets forsta rakenskapsar 16pte mellan 21 mars — 31 december 2017, for vilket Bolaget har latit
uppratta en arsredovisning i enlighet med arsredovisningslagen, RFR 2 Redovisning for juridiska per-
soner samt, i enlighet med RFR 2 IFRS i den utstrackning det ar mojligt inom ramen for arsredovis-
ningslagen samt med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Arsredovisningen &r
reviderad av Bolagets revisor. Zenith Venture Capital I:s och Zenith Venture Fund I:s arsredovisning,
vilka utg0r delar av proformaredovisningen under avsnitt 8 Proforma, &r reviderade. | dvrigt dr ingen
del av Prospektet reviderat av en revisor. Bolagets arsredovisning inforlivas i Prospektet genom han-
visning och ska lasas tillsammans med tillhérande noter och revisionsberattelser som ocksa inforlivas
genom hanvisning. Arsredovisningen finns darutdver tillganglig pa Bolagets webbplats. Den finansi-
ella informationen, aterfunnen i balans- och resultatrakningen nedan, som hamtats ur den reviderade
arsredovisningen, har inte granskats av revisor annat dan vad som framgar av detta avsnitt. Bolaget
lamnar inte nagra jamforbara uppgifter for samma period féregaende rakenskapsar da Bolagets verk-
samhet &r nystartad. Upprattad balans- och resultatrakning samt kassaflédesanalys utgor Bolagets fi-
nansiella information.

I april 2018 slutforde Bolaget forvarvet av aktier i Zenith Venture Fund I. Kdpeskillingen utgjordes
tills av totalt 15.665 Vinstandelsbevis. Vardet av aktierna uppgick enligt en oberoende vardering som
gjordes per forvarvstidpunkten totalt till ca 100 kronor per aktie vilket motsvarades av 15.655 Vin-
standelsbevis & 11.000 kronor (inklusive premien). En mellanskillnad i vardet pa aktier och jamna
antal Vinstandelsbevis reglerades genom att vissa av séljarna av aktier betalde totalt 130.000 i kontan-
ter till Bolaget.

Det som huvudsakligen paverkar Bolagets finansiella utveckling &ar vardeutvecklingen pa Bolagets
Investeringar. Darutéver kommer olika typer av kostnader paverka den finansiella utvecklingen. Kost-
naderna kommer framforallt framfor allt vara Rorelse- och Emittentkostnader. Bolagets Investering i
Zenith Venture Fund | och i dess Portféljbolag, vid tidpunkten for Prospektets godkannande, fortfa-
rande varderad till anskaffningsvérdet. En vdrdering av innehaven kommer att ske i samband med
noteringen av de emitterade Vinstandelslanen.
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Resultatrakning

Rdrelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Rorelseresultat

Inkomstskatt

Arets resultat tillika arets totalresultat

Balansrakning
TILLGANGAR

Omséattningstillgangar
Kassa och bank
Summa omséttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Summa bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Avrets resultat

Summa fritt eget kapital
Summa eget kapital

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Féljande nyckeltal reflekterar Bolagets finansiella situation per den 31 december 2017.
Soliditet (eget kapital i forhallande till totalt kapital): 100 procent (%)

Balansomslutning: 286.708 kronor.

Likvida medel: 286.708 kronor

2017-03-10
-2017-12-31

-213 292
-213 292

-213 292

2017-12-31

286 708

286 708

286 708

500 000
500 000

-213 292
-213 292
286 708

286 708
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Bolagets kassaflode uppgar under perioden till 286.708 kronor och bestar av inbetalt aktiekapital om
500.000 kronor i samband med bolagets bildande minskat med betalda uppstartskostnader fér Bolaget.
Likvida medel vid arets utgang uppgick till 286.708 kronor.

2017-03-10
2017-12-31
Kassaflgde fran den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -213 292
Kassaflgde fran den I6pande verksamheten -213 292
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Likvid startkapital 500 000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 500 000
Periodens kassaflode 286 708
Likvida medel vid periodens bérjan -
Likvida medel vid periodens slut 286 708

Da savél Bolaget som verksamheten ar nystartad saknas historisk finansiell information, utéver vad
som ovan redovisats.

Foljande handling inférlivas genom hanvisning och utgor en del av Prospektet.

- Arsredovisning, samt revisionsberattelse, for rakenskapséret 2017.
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 tillgodogora sig de handlingar som inforlivats
genom hénvisning innan beslut rérande investering i Vinstandelsbevis fattas.

Handlingen som hanvisningen gors till ar aktuell per det datum som handlingen daterats. Det gors inga

utfastelser i de handlingar som inférlivats genom hanvisningar kring att det inte skett eller kommer att
ske nagon forandring i Bolagets verksamhet, finansiella situation eller i 6vrigt.
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Syftet med den konsoliderade proformaredovisningen &r att redovisa hur de konsoliderade balans- och
resultatrékningarna for Bolaget hypotetiskt skulle ha sett ut som om férvérvet av Zenith Venture Fund
I samt finansieringen genom utgivning av vinstandelslan hade genomforts vid Bolagets bildande i
mars 2017. Proformaredovisningen beskriver inte Bolagets faktiska finansiella stéllning och resultat
utan har endast till syfte att informera och belysa fakta. Proformaredovisningen ar till sin natur avsedd
att beskriva en hypotetisk situation och tjanar saledes inte till att beskriva Bolagets faktiska finansiella
stallning eller resultat och ske heller inte anses indikera framtida finansiell stallning eller vilka resultat
Bolaget kommer att generera.

Bolaget

Proformaredovisningen har uppréttats per 2017-12-31 och for perioden 2017-03-10-2017-12-31 och
har sin utgangspunkt i Bolagets arsredovisning, for samma datum och period, vilken varit foremal for
granskning av Bolagets revisor.

Zenith Venture Fund |
Siffrorna har sin utgangspunkt i Zenith Venture Fund I:s arsredovisning for 2017 vilken varit foremal

for granskning av foretagets revisor. Zenith Venture Fund | har i sin arsredovisning tillampat BFNAR
2012:1 (K3).

Proformaredovisningen har upprattats baserat pa International Financial Reporting Standards
(’IFRS™).

Proformaredovisningen har upprattats med utgangspunkt i nedanstaende rakenskaper (sasom de anges
i detta avsnitt 8 Proforma).

Proformajusteringarnas dvergripande natur beskrivs nedan. Ytterligare uppgifter aterfinns i noterna till
proformaresultat- och balansréakningen.

Den 13 april 2018 ingick Zenith Venture Capital | avtal med aktiedgarna i Zenith Venture Fund | om
forvérv av samtliga aktier i Zenith Venture Fund 1. Képeskillingen om 172.075.000 erlades till séljar-
na genom nyutgivna Vinstandelsbevis.
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Proformajusteringar

Zenith

Venture Zenith

Capital | Venture Réken- Proforma
Belopp i kr AB! Capital AB? skapsar® IFRS* Férvary®  Eliminering® koncern

Reviderad Reviderad Ejreviderad Ej reviderad Ej reviderad Ej reviderad
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Andelar i dotterforetag - 5535000 - -535 000 172075000 -172 075 000 5000 000
Andelar i intressefore-
tag och gemensamt
styrda foretag - 28328507 - 8071493 - - 36 400 000
Andra langfristiga
vérdepappersinnehav - 97407229 - 25451821 - - 122 859 049
Summa anléggnings-
tillgangar - 131270736 - 32988314 172075000  -172 075 000 164 259 049
Omsattningstillgangar
Ovriga fordringar - 11617531 - - - - 11617531
Upplupna intékter och
forutbetalda kostnader - 106 623 - - - - 106 623
Likvida medel 286 708 2401751 - - 130 000 - 2818459
Summa omsattnings-
tillgangar 286708 14125904 - - 130 000 - 14 542 612
SUMMA TILL-
GANGAR 286 708 145 396 640 - 32988314 172205000  -172 075 000 178 801 661
EGET KAPITAL
OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 500 000 1634126 - - - -1 634 126 500 000
Overkursfond - 151859113 - - 15655000  -151859113 15 655 000
Balanserad forlust - -5 891 640 -876 874 - - -18 581 761 -25 350 275
Avrets resultat -213292  -21 737012 876874 32983314 - - 11914 884
Summa eget kapital 286 708 125 864 587 0 32983314 15655000  -172 075 000 2719 608
Langfristiga skulder
Langfristiga skulder - 11669000 - - 156 550 000 - 168 219 000
Kortfristiga skulder - 7863 053 - - - - 7 863 053
Summa skulder - 19532053 - - 156 550 000 - 176 082 053
SUMMA EGET KA-
PITAL OCH SKUL-
DER 286 708 145 396 640 0 32983314 172205000  -172 075 000 178 801 661
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Proformajusteringar

Zenith

Venture Zenith

Capital | Venture Réken- Proforma
Belopp i kr AB! Capital AB? skapsar® IFRS* Férvary®  Eliminering® koncern

Reviderad Reviderad Ej reviderad Ej reviderad Ej reviderad Ej reviderad
Rorelsens intakter
Vardeféréandringar - -15740946 - 32988 314 - - 17 247 368
Ovriga rorelseintikter - 2731038 -13 316 - - - 2717722
Summa rorelsens
intakter - -13.009 908 -13316 32988 314 - - 19 965 089
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostna-
der -213 292 -5411 127 708 932 - - - -4 915 487
Personalkostnader - -2 996 204 181 260 - - - -2 814 944
Summa rorelsens
kostnader -213 292 -8 407 331 890 192 - - - -7 730 431
Rorelseresultat -213292  -21417 240 876876 32988 314 - - 12 234 658
Resultat fran finansi-
ella poster
Finansiella intékter - 106 623 -2 - - - 106 621
Finansiella kostnader - -426 395 - - - - -426 395
Summa resultat fran
finansiella poster - -319 772 -2 - - - -319 774
Resultat efter finansi-
ella poster -213292 -21737012 876 874 32988 314 - - 11914 884
Skatt pa arets resultat - - - - - - -
Arets resultat -213292 -21737012 876 874 32988 314 - - 11914 884

1)
2)

3)

4)

Balans- och resultatrakning for Zenith Venture Capital | AB fran arsredovisningen for raken-
skapsaret 2017-03-10-2017-12-31 som varit féremal for granskning av Bolagets revisor.
Balans- och resultatrakning for Zenith Venture Fund I AB fran arsredovisningen for raken-
skapsaret 2017-01-01-2017-12-31 som varit féremal for granskning av foretagets revisor.
Proformajustering avser justering av resultatrdkningen for Zenith Venture Fund | AB for att
motsvara Zenith Venture Capital | ABs rakenskapsar, dvs. eliminering av alla resultatposter
mellan den 1 januari och den 10 mars 2017. | Balansrdkningen har justeringen av resultatet
gjorts mot balanserad forlust.

Proformajustering avser vardering av Zenith Venture Fund | ABs finansiella anldggningstill-
gangar till verkligt varde enligt IFRS. Zenith Venture Fund | AB arsredovisning ar uppréattad
enligt K3 och de finansiella anlaggningstillgangarna &r redovisade till anskaffningsvarde med
eventuell nedskrivning. Vérderingen av innehaven baseras pa en oberoende vardering utford
av Sedermera i november 2017. Justering for verkligt varde-vardering av innehaven foranleder
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ingen uppskjuten skatt; samtliga innehav utom ett &r onoterade och det verkliga vérdet for det
noterade innehavet innebar en orealiserad forlust for vilket det skatteméassiga underskottet inte
beddms kunna nyttjas.

5) Proformajustering avser Zenith Venture Capital | ABs forvarv av samtliga aktier i Zenith Ven-
ture Fund | AB som om det hypotetiskt hade agt rum 10 mars 2017. Forvérvet &gde rum den
13 april 2018 och betalades med nyutgivna vinstandelsbevis. Likvida medel ingar som en del i
forvarvet for att hantera avrundningsdifferenser. Denna justering grundar sig pa de avtal som
undertecknats mellan Bolaget och var och en av aktiedgarna i Zenith Venture Fund | AB.

6) Proformajustering avser eliminering av andelarna i Zenith Venture Fund | AB.
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REVISORNS RAPPORT AVSEENDE PROFOR-

MAREDOVISNING

Till styrelsen i Zenith Venture Capital 1 AB {pql}l}, arg.nr 559105-6311

Wi har utfért en revision av den proformaredovisning som framgér pa s. 46-49 i Zenith Venture Capi-
tal | ABs (publ) prospekt daterat den 2018-07-02.

Proformaredovisningen har upprittats endast i syfte att informera om hur de konsoliderade balans- och
resultatriikningama fir Bolaget hypotetiskt skulle ha sett ut per 2017-12-31 och féir perioden 2017-03-
10 —2017-12-31 om forvirvet av Zenith Venture Capital AB ("Zenith Venture Fund I'") samt finan-
sieringen genom ulgivning av vinstandelslin hade genomforts vid bolagets bildande i mars 2017, Pro-
formaredovisningen beskriver inte Bolagets faktiska finansiella stéllning och resultat.

Styrelsens ansvar

Det fr styrelsens ansvar att uppriitta en proformaredovisning i enlighet med kraven i prospektférord-
ningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Diet fir vart ansvar att limna ett uttalande enligt bilaga II p. 7 i prospektfirordningen 809/2004/EG. Vi
har ingen skyldighet alt limna nigot annat uttalande om proformaredovisningen eller ndgon av dess
bestindsdelar. Vi tar inte nigot ansvar for sidan finansiell information som anviints 1 sammanstall-
ningen av proformaredovisningen utiver det ansvar som vi har fiir de revisorsrapporter avseende hi-
storisk finansiell information som vi lEmnat tidigare.

Utfort arbete

Wi har utfirt vart arbete i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell in-
Sormation § prospekt, Det innebr att vi filjer FARSs etiska regler och har planerat och genomfiirt revis-
ionen fir att med rimlig sikerhet fGrsiikra 0ss om att de finansiella rapporterna inte innehéller ndgra
viisentliga felaktigheter. Revisionstféretaget tillimpar 1SQC | (International Standard on Quality Con-
trol} och har dirmed ett allsidigt system fiir kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer
och rotiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for vrkesutGvningen och tillimpliga
krav i lagar och andra forfattningar.

Vi dr oberoende i fiirhdllande till Zenith Venture Capital I AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige
och har 1 dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Wart arbete, vilket inte innefattade en oberoende granskning av underliggande finansiell information.
har huvudsakligen bestatt i aft jamitra den icke justerade finansiella informationen med killdoku-
mentation, bed@ima underlag till proformajusteringarna och diskutera proformaredovisningen med
foretagsledningen.

Vi har planerat och utfirt virt arbete for att fa den information och de forklaringar vi bedémt nédviin-
diga fiir att med rimlig siikerhet forsikra mig om ail proformaredovisningen har sammanstillts enligt
de grunder som anges pa 5. 46-49 och att dessa grunder Gverensstimmer med de redovisningsprinciper
som tillimpas av bolaget.
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Uttalande

Enligt var bedtmnimg har proformaredovisningen sammanstillis pd eit komekt =5t enligt de grunder
soim anges pd s 46-49 och dessa grunder Sverensstimmer med de redovisningsprinciper som tillimpas

av halaget,

Snckhalm den 2 juli 2os
feewater ionseCocpers AR
—_—

Mngniy Sv Henryson
Aukt rad or
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Zenith Venture Capital I:s styrelse bestar av de tre styrelseledaméterna Tommy Jacobson (ordférande),
Lars Thorén och Andreas Bladh, som dven &r VD i Bolaget. Erik Holmberg &r CFO for Bolaget. Bola-
gets styrelse har inga suppleanter. Samtliga styrelseledamater valdes ursprungligen pa en extra bolags-
stamma den 26 april 2017, omvaldes pa arsstamman 2018 och &r valda for tiden intill slutet av nasta
arsstamma, vilken kommer att hallas under 2019. En styrelseledamot &ger dock rétt att nar som helst
frantrada uppdraget.

Ingen av styrelseledamdterna eller ledande befattningshavare har under de senaste fem aren varit in-
blandade i nagon konkurs, likvidation eller konkursforvaltning bortsett fran att Q Lifestyle Holding
AB, dar Tommy Jacobsen ingick i styrelsen, inledde konkurs i oktober 2014, strax efter det att Tommy
Jacobsen pa eget initiativ uttradde ur styrelsen. Det finns inte nadgon anklagelse och/eller sanktion mot
nagon av dessa personer och ingen av dessa personer har under de senaste fem aren forbjudits av dom-
stol att inga som medlem i ett bolags forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, eller att ha en le-
dande eller 6vergripande funktion hos ett bolag.

Bolaget tillampar inte Svensk kod for bolagsstyrning eftersom Bolaget inte ar noterat pa en reglerad
marknad.
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TOMMY JACOBSON

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de
senaste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgérande
nagot av Zenith-bolagens
Portféljbolag:

Huvudsaklig sysselsattning:

LARS THOREN

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de
senaste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgérande
nagot av Zenith-bolagens
Portféljbolag:

Huvudsaklig sysselsattning:

Fodd 1958. Styrelseordférande sedan april 2017.

Tommy Jacobson &r ordférande i styrelsen for Zenith Venture Capital I, Zenith Growth I,
Zenith Group Real Estate I, Zenith Group, Zenith Group Management, Zenith Group Hol-
ding, Atleticagymnasiet AB, Varenne AB, God Fortsattning AB, Zound Industries Internat-
ional AB, Zenith Incubator AB, PEMA Sweden AB, Zenith Venture Fund |, Zenith Venture
Fund Il AB, Stockholms Idrottsgymnasium AB, Alma Mater AB, Goda Investeringar i
Stockholm AB, Good Sport Foundation Sweden AB, Hope Production Aktiebolag, Hope
Stockholm AB och Athlete Sports Academy Sweden AB, styrelseledamot iVionlabs AB,
Shopbox POS Sverige AB, Tommy Jacobson Mother AB, TJ Partner Holding Aktiebolag,
Hope Retail AB, Varenne Fastigheter 2016 AB (publ), Tommy Jacobson Forvaltnings AB,
Venue Retail Group Aktiebolag, Quesada Kapitalférvaltning AB, Deco Bags Aktiebolag,
Vasklagret i Boras Aktiebolag, Tommy Jacobson Holding AB, Tommy Jacobson AB, Va-
renne Invest | AB och Rizzo International AB samt styrelsesuppleant i FPZG Invest 2017
AB, bolag vilka alla utgor antingen bolag i Koncernen, Investeringsobjekt for bolag i Kon-
cernen eller Tommy Jacobsons egna bolag alternativt engagemang i bolag pA Tommy Jacob-
sons egna initiativ och saledes inte till foljd av att bolag i Koncernen investerat dari.

Tommy Jacobson har varit ordférande i styrelsen for Bed Factory Sweden Holding Aktiebo-
lag, Djurgérdens Elitfotboll AB, Q Lifestyle Holding AB och God Bemanning i Norrkdping
AB, samt styrelseledamot eller suppleant i Bed Factory Sweden AB, Travel Agency | AB,
Travel Agency Holding Sweden AB, Nétverk Europa AB, Varenne Fastigheter AB, Mengus
Stockholm 2005 AB, Travel Capital AB, MIS — Media Investors Sweden AB, Varenne East
AB, WakePower AB, Varenne Férvaltning I AB, Rite Internet Ventures Holding AB, Va-
renne Invest | AB, lwaco AB, Mengus Stockholm 2011 AB och JBR Teknikkonsult i Stock-
holm AB.

Ager indirekt 27,5 procent (%) av aktierna i Bolaget genom sitt direkta agande i Zenith
Group Holding AB.

Inget innehav.

Styrelseordférande i Varenne.

Fodd 1956. Styrelseledamot sedan april 2017.

Lars Thorén &ar ordférande i styrelsen for Zenith Group, Zenith Group Management,
Quesada Kapitalforvaltning AB, M3 Bygg AB, Connect Management Group 2015 AB,
Sciety AB och FPZG Invest 2017 AB, AZZARDO AB, Qubator Sverige AB, Sportprofile
Sverige AB, JBL Invest AB, styrelseledamot i Zenith Venture Capital I, Zenith Growth I,
Zenith Group Real Estate |, Astrantius Aktiebolag, Cerro Sweden AB, Villa Ekebo AB,
Capitum AB och Astrantia AB, styrelsesuppleant i Svensk Fastighetsutveckling AB och
Dadelbusken AB samt VD eller extern VD i Zenith Venture Fund | och Zenith Venture
Fund 11, bolag vilka alla utgdr antingen bolag i Koncernen, Investeringsobjekt for bolag i
Koncernen eller Lars Thoréns egna bolag alternativt engagemang i bolag pa Lars Thoréns
egna initiativ och saledes inte till foljd av att Bolaget, eller andra bolag inom Koncernen,
investerat dari.

Lars Thorén har varit ordférande i styrelsen for Devotum AB, Sportprofile Sverige AB, RM
Estate Sverige AB och Sciety AB samt ledamot eller suppleant i styrelsen for Sveriges
Formedlare Spik AB, MDS AB och EFG Bank AB. Lars Thorén har déarutéver varit VD i
EFG Bank AB samt prokurist i Fastighets Kommanditbolagen Vétan.

Inget innehav.

Inget innehav.

Bedriver konsultverksamhet genom bolaget Villa Ekebo AB, org. nr. 556868-1711.
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ANDREAS BLADH

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de
senaste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgérande
nagot av Zenith-bolagens
Portféljbolag:

Huvudsaklig sysselséttning:

ERIK HOLMBERG

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de
senaste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgérande
nagot av Zenith-bolagens
Portféljbolag:

Huvudsaklig sysselsattning:

Fodd 1975. Styrelseledamot och VD sedan april 2017.

Andreas Bladh &r styrelseordférande i styrelsen for i Bed Factory Sweden AB, Bed Factory
Sweden Holding Aktiebolag, Varenne Invest | AB samt Varenne Fastigheter 2016 AB
(publ), styrelseledamot i Mengus Stockholm 2011 AB, Zenith Venture Capital |, Zenith
Growth I, Zenith Group Real Estate I, Zenith Group, Zenith Group Management, Hope
Retail AB, Hope Stockholm AB, Hope Production Aktiebolag, MIS — Media Investors
Sweden AB, Varenne Fastigheter AB, Quesada Kapitalférvaltning AB, Zenith Venture Fund
11, Varenne Fastigheter 2011 AB, Travel Agency Holding Sweden AB, Venue Retail Group
Aktiebolag och Varenne East AB, styrelsesuppleant i Holiday Wheels Nordics AB, Zound
Industries International AB, Travel Capital AB och Travel Agency | AB samt VD eller
extern VD i Zenith Venture Capital 1, Zenith Growth I, Zenith Group Real Estate I, Zenith
Group, Zenith Group Management, Varenne AB, VAAB Invest Holding AB och FPZG
Invest 2017 AB, Zenith Group Holding, bolag vilka alla utgér antingen bolag i Koncernen,
Investeringsobjekt for bolag i Koncernen eller Andreas Bladhs egna bolag alternativt enga-
gemang i bolag p& Andreas Bladhs egna initiativ och inte till foljd av att de utgér Investe-
ringsobjektet for bolag i Koncernen.

Andreas Bladh har varit ledamot i Varenne Forvaltning | AB.

Ager indirekt 15 procent (%) av aktierna i Bolaget genom sitt direkta dgande i Zenith Group
Holding AB.

0,06 procent (%) av aktierna i Zound Industries International AB

VD i Varenne.

Fodd 1978. CFO sedan 2018 i Zenith Group Management

Erik Holmberg &r ledamot i styrelsen for Varenne Fastigheter 2016 AB, styrelsesuppleant i
Travel Agency Holding Sweden AB, Varenne Fastigheter AB, MIS — Media Investors Swe-
den AB, Varenne East AB, Varenne Invest | AB, Varenne Fastigheter 2011 AB samt likvi-
dator i Stephan Wangqvist Consulting AB, bolag vilka alla utgér engagemang i bolag pé Erik
Holmbergs egna initiativ och saledes inte till féljd av att Bolaget, eller andra bolag inom
koncernen, investerat dari.

Erik Holmberg har varit styrelsesuppleant i Travel Agency | AB, Travel Capital AB och
Holiday Wheels Nordics AB.

Inget innehav

Inget innehav

CFO Zenith Group Management. Genom sin position som CFO i Zenith Group Management
hanterar och ansvarar Erik Holmberg &ven for uppdraget som CFO i Bolaget.

Alla styrelseledamdéter och ledande befattningshavare kan nas via Bolagets adress, Norrlandsgatan 15,
Box 16431, 103 27 Stockholm och via telefonnummer 08 555 096 50.
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Likviditetsforvaltningen kan ske genom att medel investeras i fonder i lag- till medelrisksegmentet,
sasom exempelvis i Quesadas rantefonder. Vissa av de personer som ar aktiedgare i Zenith Group
Holding, och dérmed indirekt i Bolaget, & dven medlemmar i styrelsen eller innehar uppdrag som
ledande befattningshavare i andra bolag tillhérande Koncernen, dger aktier eller har andra intressen i
Quesada eller i nagot av Portféljbolagen till ndgot av de andra bolagen i Koncernen. Att vissa personer
har intressen dven i Quesada riskerar att paverka deras utférande av uppdrag for Bolaget. For att mot-
verka att beslut tas i strid med Bolagets intresse har Bolaget tagit fram interna etiska regler vilka ska
sakerstalla att potentiella intressekonflikter inte kan paverka driften av Bolagets verksamhet.

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledaméter har andra uppdrag och indirekta innehav
i bolag tillhérande Koncernen, eller dess Portféljbolag, se avsnitt 8.1 Styrelse och ledande befattnings-
havare, foreligger det inte nagon potentiell intressekonflikt for ledande befattningshavare i Bolaget
som kan paverka deras respektive uppdrag i Bolaget. Darutdver har ledande befattningshavare medde-
lat att de eventuellt avser att personligen gora investeringar i bolag som kan komma att utgora Investe-
ringsobjekt for Bolaget eller andra Bolag i Koncernen. Styrelsens bedémning, med utgangspunkt i de
etiska regler som Bolaget antagit samt punkterna 13.3 Transaktioner med narstadende och 13.4 Trans-
aktioner med intressenter i Villkoren, ar dock att befintligt &gande i bolag, som beskrivs ovan, samt de
ovan beskrivna eventuella investeringarna av de ledande befattningshavarna inte utgoér nagon potenti-
ell intressekonflikt med deras uppdrag i Bolaget.

Det har inte traffats nagon sarskild 6verenskommelse mellan storre aktiedgare, kunder, leverantorer
eller andra parter enligt vilken nagon befattningshavare har valts in i styrelsen eller tilltratt som verk-
stallande direktor. Nagot avtal har inte slutits mellan Bolaget och nagon befattningshavare om for-
maner eller erséttning efter uppdragets slutférande som inte ar av affarsmassig karaktar. Det finns inte
heller nagra familjeband mellan befattningshavarna och det har inte ingatts nagra avtal som medfor
begransningar eller intressekonflikter mellan de ledande befattningshavarna och deras uppdrag i Bola-
get.

I enlighet med ovanstaende & Tommy Jacobson och Andreas Bladh aktiedgare i Zenith Group Hol-
ding, som i dagslaget ager samtliga aktier i Zenith Group och Zenith Group Management. Bade
Tommy Jacobson och Andreas Bladh &r darigenom indirekta &gare till Bolaget och Zenith Group Ma-
nagement som enligt det Externa Forvaltningsavtalet bland annat har till uppdrag att tillhandahalla
AlF-Forvaltaren information avseende Investeringsobjekt.

Det har inte historiskt utgatt nagon ersattning till medlemmar i styrelse eller till verkstéllande direktor
for det uppdrag som foreligger i Bolaget. Styrelseledamdterna far ersattning for sina uppdrag i Va-
renne. Vidare far varken Andreas Bladh eller Erik Holmberg nagon erséattning for sin anstéllning som
VD respektive uppdrag som CFO i Bolaget. Styrelseledaméter och ledande befattningshavare kommer
inte heller framdver att erhalla ersattning fran Bolaget. Styrelseledamdéterna i Bolaget, VD och Erik
Holmberg kommer alla uppbéra ersattning fran Zenith Group Management for deras arbete i det bola-
get.
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Bolaget har inrattat ett revisionsutskott bestaende av styrelseledamoéterna Tommy Jacobson och Lars
Thorén. Revisionsutskottet ska, utan att det paverkar ledaméternas ansvar som styrelseledaméter och
uppgifter i Ovrigt, bland annat Overvaka Bolagets finansiella rapportering och ge rekommendationer
och forslag for att sékerstélla tillforlitligheten av rapporteringen, dvervaka effektiviteten i Bolagets
interna kontroll, internrevision och riskhantering, halla sig informerad om revisionen av arsredovis-
ningen och koncernredovisningen, granska och Overvaka revisorns opartiskhet och sjalvstandighet,
halla sig informerat om resultatet av Revisorsnamndens kvalitetskontroll av Bolagets revisor samt
sarskilt uppméarksamma om revisorn tillhandahaller Bolaget andra tjanster an revisionstjanster. Utskot-
tet har &ven till uppgift att utvardera revisionsinsatsen.

Bolagets revisor ar sedan 2017 PricewaterhouseCoopers AB. Revisorn valdes pa extra bolagsstimman
26 april 2017 och omvaldes pa arsstamman 2018 for perioden intill slutet av arsstamman 2019. Bo
Magnus Svensson Henryson (fodd 8 april 1969) ar huvudansvarig revisor. Bo Magnus Svensson Hen-
ryson &r auktoriserad revisor och medlem i FAR (branschorganisationen for auktoriserade revisorer).
PricewaterhouseCoopers kontorsadress ar 113 97 Stockholm. PricewaterhouseCoopers har varit revi-
sor under hela den period som den historiska finansiella informationen i Prospektet omfattar.
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BOLAGSORDNING
Organisationsnummer: 559105-6311
8 1 Firma

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

§ 2 Styrelsens sate

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

8§ 3 Verksamhet

Bolaget ska, direkt eller indirekt, bedriva investeringar avseende l16s och fast egendom, finansiella
tjanster och darmed férenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital

Aktiekapitalet utgor lagst 500.000 kronor och hdgst 2.000.000 kronor.

§ 5 Antal aktier

Antalet aktier skall vara lagst 500.000 och hégst 2.000.000 stycken.

§ 6 Styrelse och revisorer
Styrelsen bestar av 3 - 10 ledamoter med hogst 5 suppleanter.

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

8 7 Kallelse till bolagsstémma

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 an-
nonsering i Dagens Industri upplysa om att kallelse har skett.

§ 8 Oppnande av stamma

Styrelsens ordférande eller den styrelsen dartill utser éppnar bolagsstamman och leder forhandlingarna
till dess ordférande vid stdamman valts.
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§ 9 Arsstaimma

Arsstamma halles arligen inom 6 manader efter rdkenskapsérets utgang.

Pa arsstamma skall féljande arenden forekomma.

1)
2)
3)
4)
5)

6)

7)

8)

9)

Val av ordférande vid stamman;

Upprattande och godk&nnande av rostlangd,;
Godkannande av dagordning;

Val av en eller tva justeringsman;

Prévning av om stdamman blivit behorigen sammankallad;

Foredragning av framlagd arsredovisning och revisionsberattelse samt, i forekommande fall,
koncernredovisning och koncernrevisionsberattelse;

Beslut
a) om faststallande av resultatrakning och balansrékning, samt, i forekommande fall,
koncernresultatrakning och koncernbalansrékning,
b) om dispositioner betraffande vinst eller forlust enligt den faststallda balansrédkningen,
c) om ansvarsfrihet at styrelseledamaéter och verkstallande direktor nar sadan forekom-
mer;

Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden;

Val av styrelse och revisionsbolag eller revisorer samt eventuella revisorssuppleanter;

10) Annat drende, som ankommer pa stamman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

§ 10 Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsar skall vara 0101-1231.
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Zenith Venture Capital I, org. nr 559105-6311, ar ett svenskt aktiebolag som bildades 10 mars 2017
och registrerades hos Bolagsverket den 21 mars 2017. Bolaget bildades i Sverige och har sitt séte och
hemvist i Stockholm, Stockholms lan. Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte understiga
500.000 kronor och inte dverstiga 2.000.000 SEK, och antalet aktier far inte understiga 500.000 och
inte Overstiga 2.000.000. Per datumet for Prospektet har Bolaget emitterat totalt 500.000 aktier och
aktiekapitalet ar 500.000. Bolaget har enbart ett aktieslag och varje aktie beréttigar till en (1) rost. Ak-
tierna ar denominerade i svenska kronor och varje aktie har ett kvotvarde om en (1) krona. Da aktierna
inte dr noterade ar innehavet av aktier i Bolaget inte anmalningspliktigt. Aktierna i Bolaget har emitte-
rats i enlighet med svensk ratt och verksamheten bedrivs i enlighet darmed. De réttigheter som ké&nne-
tecknar aktierna foljer och éndras i enlighet med tillamplig lag. Samtliga emitterade aktier &r fullt be-
talda och Bolaget har inga utestaende teckningsoptioner eller konvertibler. Enligt punkt 8.2.1 i Villko-
ren atar sig Bolaget att inte géra nagra utdelningar innan samtliga Andelségare har erhallit betalning av
det totala Investerade Kapitalet plus relevant Preferensranta.

Foremalet for Bolagets verksamhet, som bedrivs i enlighet med ABL och LAIF, ar att direkt eller indi-
rekt via dotterbolag, intressebolag eller pa annat satt, bedriva handel, investeringar och férvaltning av
vardepapper, framst i aktiebolag i uppstartsfasen och liknande, samt dérmed forenlig verksamhet.
Verksamhetsbeskrivningen aterfinns i sin helhet i Bolagets bolagsordning.

Moderbolaget Zenith Group &r ett svenskt privat aktiebolag som bildades 10 mars 2017 och registrera-
des vid Bolagsverket den 21 mars 2017. Founding Partners &ger tillsammans samtliga aktier i Zenith
Group Holding, i enlighet med tabellen nedan, och indirekt samtliga aktier i Zenith Group, samt Ze-
nith Groups systerbolag, Zenith Group Management. Tommy Jacobson och Sune Nilsson ar registre-
rade verkliga huvudmén for Bolaget.

Zenith Group har tre heldgda dotterbolag, Zenith Venture Capital 1, Zenith Growth | och Zenith Group
Real Estate I, vilka utgor AlF-fonder. AlF-Fondernas Forvarv har och kommer framst utgéra minori-
tetsposter och den enda AlF-Fonden som har ett dotterbolag, i enlighet med ABL:s definition, vid
tidpunkten for Prospektets godkénnande, dr Zenith Venture Capital | som &r moderbolag till det
helagda bolaget Zenith Venture Fund I. Utdver vad som anges ovan har inga bolag i Koncernen nagra
aktiva dotterbolag. Det &r dock mojligt att Bolaget i sin verksamhet gor investeringar genom att, bland
annat, direkt eller indirekt, Forvarva andelar i bolag i vilka d&gandet kan komma att uppga till en stor-
lek innebérande att Investeringsobjektet utgdr ett dotterbolag till Bolaget.

Samtliga direkta eller indirekta dgarbolag till Bolaget har samma styrelse och ledning som Bolaget,

bortsett fran Zenith Group Holding vari aven UIf EKI6f utgor bolagets tredje styrelseledamot istéllet
for Andreas Bladh (som ar verkstéllande direktor i bolaget).
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Founding Partners dgande i Zenith Group Holding

Aktiedgare Andel (andel av roster samt aktiekapital)
Tommy Jacobson (580910-1974) 27,50 procent (%)
Sune Nilsson (590501-2919) 27,50 procent (%)
Ulf och Bo EKI&f Invest Aktiebolag (556317-4852) 15,00 procent (%)

Registrerad verklig huvudman for UIf och Bo EKIo6f Invest Aktiebolag ar UIf
Ekl6f (520726-2055)

Jesper Rahmaqvist (559100-8049) 15,00 procent (%)
Andreas Bladh (750503-0358) 15,00 procent (%)
TOTALT 100 procent (%)

Zenith Group Holding AB

559103-6552

100 % 100%

Zenith Group AB ZenMgmt AB
559103-6644 559103-6651

100 %

Zenith Growth | AB Zenith Group Real Estate |
559105-6337 559105-6345

100 %

Zenith Venture Capital | AB
559105-6311

Zenith Venture Fund |
559027-1978

12.2 Aktieagaravtal

Bolaget har enbart en aktiedgare och det finns foljaktligen inget aktiedgaravtal. Founding Partners har
dock ett aktiedgaravtal avseende aktierna i Zenith Group Holding, vilket indirekt kan paverka vem
som har kontrollen 6ver Bolaget. Aktieagaravtalet mellan Founding Partners innehaller bland annat
sedvanliga begrénsningar avseende att viss beslutsmajoritet avseende vissa typer av beslut. Vidare
innehaller avtalet bestammelser angdende hur Founding Partners far disponera 6ver dganderéatterna till
aktierna i Zenith Group Holding. Savitt styrelsen kanner till finns inga ytterligare éverenskommelser
eller motsvarande som kan komma att leda till att kontrollen 6éver Bolaget férandras.

12.3 Vasentliga avtal

Fondstrukturen som Bolaget ingar i &r beroende av att flera avtal reglerar forhallandena mellan respek-
tive AlF-Fond, AlF-Forvaltaren och Zenith Group Management. Nedan sammanfattas de viktigaste
avtalen vari Bolaget, eller AIF-Forvaltaren i Bolagets intresse, ar part. Vissa avtal som &r av storre
betydelse for Bolaget redogdrs ndrmare for nedan. | dvrigt saknar Bolaget eller andra foretag i Kon-
cernen vasentliga avtal, som inte ingatts som en del av Bolagets l6pande verksamhet.

1. Forvaltningsavtal. Bolaget har ingatt ett forvaltningsavtal med AIF-Forvaltaren avseende
AlF-Forvaltarens uppdrag som AlF-forvaltare (se avsnitt 10.3.1 Forvaltningsavtal med AlF-
Forvaltaren).

2. Uppdragsavtal. AlF-Forvaltaren har ingatt ett avtal med Zenith Group Management avse-
ende Zenith Group Managements uppdrag att ta vissa Investeringsbeslut med hjélp av en till
Zenith Group Management utfardad fullmakt, vilken aterfinns i uppdragsavtalet.
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3. Samarbetesavtal. AIF-Forvaltaren har ingatt ett samarbetesavtal med Zenith Group Mana-
gement relaterat till det uppdrag AlF-Forvaltaren har i sin roll som AlF-forvaltare av AlF-
Fonden. Samarbetesavtalet och uppdragsavtalet refererat till i punkt 2 ovan beskrivs ndrmare
i avsnitt 10.3.1.1 Externt forvaltningsavtal med och fullmakt till Zenith Group Management
och bendmns gemensamt i Prospektet som Externa Forvaltningsavtalet.

4. Varderingstjanstavtal. Avtalet ar ingatt mellan AlIF-Forvaltaren och varderingsforetaget Se-
dermera och reglerar bland annat Sedermeras uppdrag att vérdera Investeringsobjekt bland
annat da eventuella Investeringsbeslut ska tas.

5. Avtal med forvaringsinstitut. Avtal har ingatts med Danske Bank som férvaringsinstitut (se
avsnitt 10.3.1.2 Avtal med forvaringsinstitut).

Enligt Forvaltningsavtalet utses FCG till AlF-forvaltare for Bolaget i enlighet med LAIF. FCG bilda-
des 2013 och &r ett svenskt aktiebolag med sate i Stockholm och bedriver sin verksamhet i enlighet
med svensk ratt. FCG ar ett sa kallat fondhotell och forvaltar tillgangar om totalt cirka 10.000.000.000
kronor. FCG é&r forvaltare till omkring 30 stycken fonder, varav 20 stycken utgdr AlF-fonder. Daruto-
ver bestar FCG:s verksamhet av att de utfor funktionen riskhantering fér omkring 20 stycken 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 at Bolaget rérande de me-
del, resurser och tillgangar som stélls till AIF-Forvaltarens forfogande av Bolaget. AlF-Forvaltarens
uppdrag inkluderar dven att utfora de uppgifter som aligger en AlF-forvaltare enligt LAIF och Kom-
missionens delegerade forordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december 2012. AIF-Forvaltaren atar
sig att utfora sitt uppdrag professionellt och i enlighet med géllande rétt. AlF-Forvaltaren har delegerat
Investeringsbeslut avseende onoterade privata aktiebolag till Zenith Group Management 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 Forvaltningsav-
talet samt inte forlorar sitt tillstand, i enlighet med LAIF, att bedriva den forvaltarverksamhet som de
ska i enlighet med Forvaltningsavtalet.

AIlF-Forvaltaren har utsett Danske Bank som forvaringsinstitut at Bolaget.

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

Zenith Group Management far, enligt det Externa Forvaltningsavtalet och pa begaran av AlF-
Forvaltaren, fora forhandlingar med séljarna till Investeringsobjekt samt kdparna till existerande Port-
foljbolag samt, darutdver, administrera eventuella kdp- och séljprocesser av Investeringsobjekt. Zenith
Group Management ska dven bevaka, l6pande vardera och analysera Portfoljbolagen i Bolagets Port-
folj och tillnandahalla kvartalsvisa rapporter darom samt dven, om AIF-Forvaltaren begar det, repre-
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sentera Bolaget pa, exempelvis, Portféljbolagens bolagsstammor. Bolaget ar saledes indirekt beroende
av att Zenith Group Management utfor sitt uppdrag enligt det Externa Forvaltningsavtalet.

Danske Bank ar forvaringsinstitut at Bolaget. Danske Bank har sitt séte i Stockholm och bedriver sin
verksamhet enligt svensk ratt. Avtalet som reglerar uppdraget som forvaringsinstitut omfattar uppgif-
ter sasom att Gvervaka Bolagets kassafloden, forvara samtliga tillgangar som ar mojliga att forvara
(Custodial Assets), verifiera och halla register 6ver AlF-Fondens tillgadngar som inte kan forvaras hos
dem (Non-Custodial assets) samt dvervaka forvaltningen.

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

AIF-Forvaltaren har tecknat en sadan ansvarsforsékring mot skadestand som ar lamplig i férhallande
till de risker som ska tackas for uppdraget enligt Foérvaltningsavtalet respektive det Externa Forvalt-
ningsavtalet. Den tecknade ansvarsforsakringen uppfyller de lagstadgade kraven pa ansvarsforsakring i
LAIF 7 kap. 58.

Bolaget har sedvanlig foretagsforsakring innefattande bland annat egendom, ansvar, rattsskydd, VD-
och styrelseansvar. Forsékringsskyddet ar foremal for lopande 6versyn. Bolaget anser att forsakringar-
na ar anpassade till verksamhetens nuvarande omfattning.

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledamoter samt verkstallande direktoren har andra
uppdrag och dger andelar i andra bolag i Koncernen och till Koncernen tillhérande portféljbolag, fore-
ligger det inte nagra intressekonflikter mellan Bolaget, dess nuvarande agare eller befattningshavare.
Bolaget har ingatt ett avtal med Quesada om férmedling av Vinstandelsbevis for de fall Bolaget beslu-
tar att emittera ytterligare Vinstandelsbevis. Quesada har hittills inte formedlat nagra av Bolaget emit-
terade Vinstandelsbevis da samtliga emitterade Vinstandelsbevis utgjorde képeskilling vid Forvarvet
av aktierna i Zenith Venture Fund 1. Styrelsen har vid sin beddmning ansett att inga intressekonflikter
existerar som riskerar att paverka Bolaget negativt foreligger och som inte kan forebyggas med en av
Bolaget antagen etik-policy, foreligger (se dven avsnitt 8 Styrelse, ledande befattningshavare och revi-
sor).

Zenith Group Management ska, a Bolagets vagnar och i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet,
ta fram information som beslutsfattaren av Investeringsbeslut kan basera sina Investeringsbeslut pa.
Zenith Group Management ska sjélv, i enlighet med av AlF-Forvaltaren delegerad beslutforhet, ta
Investeringsbeslut at Bolaget rorande Forvarv och Avyttringar av onoterade privata bolag. Den ovan
beskrivna situationen innebér att det kan foreligga en risk for intressekonflikt da det beslutsunderlag
som tas fram och de Investeringsbeslut som tas av Zenith Group Management riskerar att inte alltid
vara de bésta for Bolaget, vilket kan paverka vardet av Vinstandelsbevisen. For att hantera och fore-
bygga intressekonflikter har Bolagets styrelse antagit etiska regler.

Utdver vad som ovan redovisats, samt vad som redogjorts for i avsnitt 8 Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisor, foreligger inga for styrelsen idag kénda transaktioner eller intressekonflikter mel-
lan Bolaget och dess styrelseledamdter, 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 narstdende, eller narstaende till ledande befattningshavare,
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med undantag av vad som redog0drs for i Prospektet. 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 anstéllda i
Zenith Group Management, Zenith Group Management i sin roll som avtalspart till det Externa For-
valtningsavtalet, en indirekt huvudégare till Bolaget, en ledande befattningshavare eller en indirekt
agare till Bolaget i sin roll som &gare till Portfoljbolag i ndgon av AlF-Fondernas Portfoljer missbru-
kar sin stallning har Bolaget antagit etiska regler, innebarande bland annat att en extern objektiv varde-
ringsman, 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 lamnat lan, garantier eller borgensforbindelser till eller till forman for styrelseledamo-
terna, ledande befattningshavare eller revisorerna i koncernen. Ingen av styrelseledamoterna eller de
ledande befattningshavarna i Bolaget har haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i affarstransakt-
ioner, 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.

Bolaget ar inte och har inte under de senaste tolv manaderna varit part i nagra rattsliga forfaranden
eller skiljeforfaranden som haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa Bolagets eller Koncernens
finansiella stéallning eller I1énsamhet.

Bolaget beréknar att kostnaderna for upprattandet av AlF-Fonderna och noteringen av AlF-Fondernas
emitterade Vinstandelsbevis kommer utgoras av ett belopp uppgaende till omkring 5.500.000 kronor.
Bolaget har inga kostnader for Quesadas formedling da samtliga Vinstandelsbevis som emitterats ut-
gjorde kopelikvid for aktierna i Zenith Venture Fund I. Sadana kostnader ar framforallt hanforliga till
kostnader for revisorer, advokater, tryckning av Prospektet, kostnader relaterade till presentationer av
bolagsledningen etc., se dven avsnitt 4.11 Ersattningar och kostnader. De totala etableringskostnader-
na for samtliga AIF-Fonder kommer att fordelas pro rata mellan de tre AlF-Fonderna i forhallande till
storleken pa respektive AIF-Fonds upptagna vinstandelslan och hur stor andel av de tre AlF-Fonderna
sammanlagda vinstandelslan den aktuella AIF-Fondens vinstandelslan utgor.

Zenith Venture Capital I:s bolagsordning samt alla rapporter, historisk finansiell information, vérde-
ringar och utlatanden som kan komma att utfardas av sakkunnig pa Bolagets begaran finns tillgangliga
i pappersform hos Bolaget for inspektion under Prospektets giltighetstid pa kontorstid pa Bolagets
huvudkontor pa Norrlandsgatan 15, 103 27 Stockholm. Dessa handlingar finns &ven tillgangliga i
elektronisk form pa Zenith Venture Capital I:s webbplats, www.zenithgroup.se.
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Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som aktualiseras med anledning av upptagandet till
handel av Vinstandelsbevisen pa NDX for fysiska personer och aktiebolag som &r obegransat skatt-
skyldiga i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen &ar baserad pa nu gallande lagstiftning och
ar avsedd endast som generell information avseende Vinstandelsbevisen fran och med det att Vinstan-
delsbevisen har upptagits till handel pd NDX.

Sammanfattningen behandlar inte:
situationer da vinstandelsbevisen innehas som lagertillgang i naringsverksamhet,
situationer da vinstandelsbevisen innehas av kommandit- eller handelsholag,

situationer da vinstandelshevisen forvaras pa ett investeringssparkonto och omfattas av sar-
skilda regler om schablonbeskattning,

den skattemassiga behandlingen av rantekompensation for fysiska personer som har erlagt ran-
tekompensation,

de sarskilda regler som i vissa fall kan bli tillampliga pa vinstandelsbevis i bolag som ar eller
har varit famansforetag,

de sarskilda regler som kan bli tillampliga for fysiska personer som gor eller aterfor investe-
raravdrag,

utlandska foretag som bedriver verksamhet fran fast driftstalle i Sverige, eller

utlandska foretag som har varit svenska foretag.

Sarskilda skatteregler galler vidare for vissa foretagskategorier. Den skatteméssiga behandlingen av
varje innehavare av Vinstandelsbevisen beror pa dennes speciella situation. Varje innehavare av Vin-
standelsbevisen bor radfradga oberoende skatteradgivare om de skattekonsekvenser som forvarv av
Vinstandelsbevis m.m. och upptagandet till handel av Vinstandelsbevisen pa NDX kan medféra for
dennes del, inklusive tillampligheten och effekten av utlandska regler och skatteavtal.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige beskattas kapitalinkomster, sasom ran-
tor och kapitalvinster vid forsaljning eller inldsen av vinstandelsbevis, i inkomstslaget kapital. Skatte-
satsen i inkomstslaget kapital ar 30 procent (%).

Kapitalvinst respektive kapitalforlust beraknas som skillnaden mellan forséljningsersattningen, efter
avdrag for forsaljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet for samtliga vinstan-
delsbevis av samma slag och sort 1aggs samman och berdknas gemensamt med tillampning av genom-
snittsmetoden. Vid forsaljning av marknadsnoterade vinstandelsbevis far alternativt schablonmetoden
anvandas. Denna metod innebar att omkostnadsbeloppet far bestammas till 20 procent (%) av forsalj-
ningsersattningen efter avdrag for forsaljningsutgifter.

Kapitalforlust pa marknadsnoterade vinstandelsbevis far dras av fullt ut mot skattepliktiga kapitalvins-
ter som uppkommer samma ar dels pa aktier, dels pd marknadsnoterade vardepapper som beskattas
som aktier (dock inte andelar i vardepappersfonder eller specialfonder som innehaller endast svenska
fordringsratter, sa kallade rantefonder). Av kapitalforlust som inte dragits av genom nu namnda kvitt-
ningsmojlighet 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
naringsverksamhet samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen &r 30 pro-
cent (%) av den del av underskottet som inte dverstiger 100.000 kronor och 21 procent (%) av det
aterstaende underskottet. Underskott kan inte sparas till senare beskattningsar.

For fysiska personer som &r obegransat skattskyldiga i Sverige innehalls normalt preliminar skatt pa
ranta med 30 procent (%). Den preliminara skatten innehalls normalt av Euroclear Sweden AB eller,
betréffande fOrvaltarregistrerade vinstandelsbevis, av forvaltaren. Kompensation for upplupen men
inte forfallen rénta vid forsaljning av vinstandelsbevis behandlas skattemassigt som ranteinkomst.
Preliminar skatt innehalls dock inte pa kompensation for upplupen men inte forfallen ranta.

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive réantor och kapitalvinster vid forsaljning eller inlosen av
vinstandelsbevis, i inkomstslaget naringsverksamhet med 22 procents (%) skatt. Berdkning av kapital-
vinst respektive kapitalforlust sker pa samma satt som for fysiska personer enligt vad som beskrivits
ovan. Reglerna om kompensation for upplupen men inte forfallen rénta géller dock inte i inkomstsla-
get néringsverksamhet.

Avdrag for avdragsgill kapitalforlust pa vinstandelsbevis medges endast mot skattepliktiga kapital-
vinster pa aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier. Kapitalforlust pa vinstandelshevis
som inte har kunnat utnyttjas ett visst ar, far sparas (hos det aktiebolag som haft forlusten) och dras av
mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier under efter-
foljande beskattningsar utan begransning i tiden. Om en kapitalférlust inte kan dras av hos det foretag
som gjort forlusten, far den dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper
som beskattas som aktier hos ett annat foretag i samma koncern, om det foreligger koncernbidragsratt
mellan foretagen och bada foretagen begar det for ett beskattningsar som har samma deklarationstid-
punkt (eller som skulle ha haft det om inte nagot av foretagens bokforingsskyldighet upphor). Sar-
skilda skatteregler kan vara tillampliga pa vissa foretagskategorier eller vissa juridiska personer, ex-
empelvis investmentforetag.

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

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

Enligt en sarskild regel &r dock fysiska personer som ar begransat skattskyldiga i Sverige foremal for
kapitalvinstbeskattning 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 begrdnsad genom
skatteavtal.
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Termer som inte uttryckligen definieras i Prospektet eller nedan ska ha samma betydelse som i Villkoren.

ABL
AlF-direktivet

AlF-Forvaltaren, FCG

Allokerade Vinstmedel

Alternativ Investeringsfond, AlF-fond
AlF-Fonden, AlF-Fonderna
Andelsagare

Andelsagarmote

Avstamningsdagen

Avyttring/Avyttrar

Bolaget eller Emittenten

Danske Bank

Default-handelse

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 andring 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 sdsom den definieras i 2 §
LAIF.

Avser Bolaget alternativt Zenith Venture Capital 1, Zenith
Growth | och Zenith Group Real Estate | gemensamt, beroende
pa sammanhang.

Termen Andelségare har den betydelse som anges i Villkoren.

Auvser ett mote mellan Andelsagare som halls i enlighet
med punkt 17 Andelsdgarmoéte i Villkoren.

Avser den 5:e Bankdagen fére (i) den dag da betalning till An-
delsagare ska ske, (ii) dagen for Andelsinnehavarmate, eller (iii)
annan relevant dag.

Avser avveckling eller partiell avveckling av en Investering,
genom forséljning, Overlatelse, inlosen, likvidation, konkurs,
permanent avskrivning eller pa annat satt.

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

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

Termen Default-hdndelse har den betydelse som anges i Villko-
ren.

Avser Vinstandelsbevis som emitteras efter den Initiala Rundans
Slutdag.

Avser de kostnader som definieras som Emittentkostnader i
Villkoren.

Avser den europeiska monetéra unionen.
Avser Euroclear Sweden AB.

Avser uppdraget Zenith Group Management har innebdrande att
de ska ta Investeringsbeslut avseende onoterade privata bolag.
Uppdraget grundar sig i en fran AIF-Forvaltaren utfardad full-
makt som aterfinns i det Externa Forvaltningsavtalet mellan
Zenith Group Management och AlF-Fdrvaltaren.

Avser avtalet, inklusive en fullmakt, mellan Zenith Group Ma-
nagement och AlF-Forvaltaren som reglerar det Externa Forval-
taruppdraget, inkluderande, bland annat, Zenith Group Mana-
gements ratt att ta Investeringsheslut angédende onoterade Inve-
steringsobjekt, ta fram beslutunderlag att basera Investeringsbe-
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Fastighetsfond

Finansiell Skuld

Founding Partners

Forfallodag

Forsta Emissionsdagen
Fortida Aterbetalning
Forvaltningsavgiften

Forvaltningsavtalet

Férvarv/Férvarvar
Initiala Rundans Slutdag

Intéakter

Investerat Kapital

Investering

Investeringsallokerat Nominellt Kapi-
tal

Investeringsbeslut

slut pd samt pa begéran av AlIF-Forvaltaren, fora forhandlingar
med dgarna till Investeringsobjekt samt kdparna till existerande
Investeringsobjekt samt, darutdver, administrera eventuella kop-
och séljprocesser av Investeringsobjekt.

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

Termen Finansiell Skuld har samma betydelse som anges i Vill-
koren.

Avser de initiala aktieagarna till Zenith Group Holding besta-
ende av Tommy Jacobson, Sune Nilsson, UIf och Bo EKI&f
Invest Aktiebolag, Jesper Rahmqvist och Andreas Bladh.

Avser den dag som infaller sju (7) ar efter Initiala Rundans Slut-
dag, sdvida inte Bolaget har meddelat en forlangning av Vin-
standelslanens I6ptid minst sex (6) manader dessférinnan, i
vilket fall Forfallodagen kommer att vara den dag som infaller
tio (10) ar efter Initiala Rundans Slutdag.

Termen Forsta Emissionsdagen har samma betydelse som anges
i Villkoren.

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

Avser avgifter Bolaget betalar AlIF-Forvaltaren for dess upp-
drag, i enlighet med bilaga 8.1 i Férvaltningsavtalet.

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

Avser forvérv eller partiellt forvérv av ett Investeringsobjekt,
genom kop, overlatelse eller pa annat satt.

Termen Initiala Rundans Slutdag har samma betydelse som i
Villkoren.

Avser kapitalintakter som faktiskt erhallits av Bolaget med an-
ledning av en Investering (vilket inkluderar men inte &r begrén-
sat till intakter fran Avyttringar, utdelning eller liknande betal-
ningar fran ett Portfoljbolag) och all annan typ av finansiell
inkomst som faktiskt erhéllits av Bolaget (med undantag for
Teckningsintakter).

Termen Investerat Kapital har samma betydelse som anges i
Villkoren.

Termen Investering har samma betydelse som anges i Villkoren.

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

Avser de beslut:

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

- Zenith Group Management tar i enlighet med en till
Zenith Group Management delegerad behdérighet, under
det Externa Forvaltningsavtalet, vari dven en fullmakt
inkluderats, roérande att forvalta eller genomfora eller
avstd frdn Forvarv eller Avyttring av Investeringsob-
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Investeringskommittén

Investeringsobjekt

Kapitalmedel
Koncernen
Konverteringsbeloppet

Kostnader
kronor
LAIF

NDX
Nominellt Belopp

Portfolj
Portféljbolag

Prospektet
Preferensrénta

Quesada

jekt, bestdende av enbart onoterade privata bolag, samt
all annan allokering och anvandning av Bolagets medel
och tillgangar i enlighet med LAIF som omfattas av det
Externa Forvaltningsavtalet.

Avser Tommy Jacobsson och Lars Thorén, som i sin tur, i inve-
steringsprocesser, kan samrada med investeringsansvariga, indu-
striexperter och externa radgivare vid behov avseende Investe-
ringsbeslut som AlF-Férvaltaren sedan ska ta. Investerings-
kommittén har inget mandat att sjélv fatta Investeringsbeslut.

Avser foretag, bolag eller aktiebolag, eller deras utlandska mot-
svarighet, som utgor bolag som Bolaget har, avser att eller &r
intresserade av att investera i, i enlighet med dess investerings-
strategi, alternativt foretag, bolag eller aktiebolag, eller deras
utldndska motsvarighet, som utgdr bolag som Bolaget har, avser
att eller ar intresserade av att investera i med vissa tillatna avvi-
kelser frdn investeringsstrategin, beroende pd sammanhang.
Avseende Zenith Group Real Estate | avser termen framst Fas-
tighetsfonder som Zenith Group Real Estate | har eller avser att
eller &r intresserade av att investera i.

Se &ven termen Portfoljbolag 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 Bola-

get ingar, samt dven vissa andra bolag som ingér i den bolags-
sfar som grundandes 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 investerings-
fonder.

Avser Nordic Derivatives Exchange, Debt Securities.

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

Termen Portfélj har den betydelse som anges i Villkoren.

Avser varje foretag eller bolag, samt dess dotterbolag, beroende
pa sammanhang, i vilka Bolaget har gjort en eller flera Investe-
ringar och dar Bolagets innehav bestér. Kortsiktiga placeringar i
en fond eller annan entitet eller instrument som en del av Bola-

get policy for hantering av likvida medel omfattas inte av denna
definition.

Se dven termen Investeringsobjekt som ibland anvénds syno-
nymt, beroende pd sammanhang.

Avser detta prospekt.
Avser en arlig avkastning pa fem (5) procent (%), kapitaliserad
arligen per utgangen av varje kalenderar som loper pa Vinstan-

delsbevisen i enlighet med punkt 8 Fordelning av intékter i
Villkoren.

Avser Quesada Kapitalforvaltning AB, org. nr 556608-7994
eller den koncern inom vilken Quesada Kapitalforvaltning AB &r
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Realiserat Underskott pa Preferens-
ranta

Ranta

Rantetroskelbeloppet
Rorelsekostnader

Sedermera

Slutlig Aterbetalning
Teckningsintakter

Tillgdngliga Nettointakter

Transaktionskostnader

Varenne

Villkoren
Vinstandelsbevis
Vinstandelslan

Vinstmedel

Zenith Growth |

Zenith Group

Zenith Group Holding
Zenith Group Management
Zenith Group Real Estate |

Zenith Venture Capital |
Zenith Venture Fund |
Zenith Venture Fund 11
Aterbetalning
Aterinvesteringsmedel

moderbolag eller ett dotterbolag, beroende p& sammanhang.

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

Avser Preferensrédnta samt avkastning enligt avsnitt 4.2 Rénta
och avkastning, punkt (a) och (b) som utbetalas till Andelségare.

Termen Réntetroskelbeloppet har samma betydelse som den ges
i Villkoren.

Termen Rorelsekostnader har den betydelse som anges i Villko-
ren.

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

Auvser den slutliga aterbetalningen av Vinstandelslanen i enlig-
het med punkt 10 Aterbetalning i Villkoren.

Termen Teckningsintdkt har samma betydelse som den ges i
Villkoren.

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

Termen Transaktionskostnader har den betydelse den ges i Vill-
koren.

Avser Varenne AB, org. nr 556532-1022, eller den koncern i
vilket Varenne AB utgér moderbolag eller dotterbolag, eller ett
bolag i samma koncern som bolaget Varenne, beroende pa
sammanhang.

Auvser villkoren for Vinstandelslanen, inklusive samtliga dartill
horande bilagor, enligt bilaga ”Allménna Villkor”.

Avser Vinstandelsbevis som emitteras i samband med uppta-
gandet av Vinstandelslanen.

Auvser Utestdende Vinstandelslan eller Vinstandelslanen, i enlig-
het med Villkoren, beroende pa sammanhang.

Termen Vinstmedel har den betydelse den ges i Villkoren.
Avser Zenith Growth | AB (publ), org. nr 559105-6337.
Avser Zenith Group AB, org. nr 559103-6644.

Avser Zenith Group Holding AB, org. nr 559103-6552.
Avser ZenMgmt AB, org. nr 559103-6651.

Avser Zenith Group Real Estate 1 AB (publ), org. nr 559105-
6345.

Avser Zenith Venture Capital I AB (publ), org. nr 559105-6311.
Avser Zenith Venture Capital AB (publ), org. nr 559027-1978.
Avser Zenith Venture Capital 11 AB, org. nr 559080-1196.
Avser bade Fértida- samt Slutliga Aterbetalningar.

Termen Aterinvesteringsmedel har den betydelse den ges i Vill-
koren.
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1.1

Definitioner och tolkning
Definitioner
I dessa villkor (“Villkoren”) ska nedanstaende uttryck ha foljande innebérd.

”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.

“Andelségare” avser den som éar registrerad pa Virdepapperskonto som direkt dgare
eller forvaltare av ett Vinstandelslan.

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

“Avnotering” avser en héndelse eller serie av handelser déar, efter en Notering, (i)
Vinstandelslanen upphor att vara upptagna till handel pa en Reglerad Marknad, eller (ii)
handel med Vinstandelslanen pa relevant Reglerad Marknad ar stoppad under en period
om femton (15) pa varandra foljande Bankdagar.

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

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

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

”Default-héndelse” avser:

(@) en Avnotering;

(b) en Agarforandring;

(c) att Emittenten blir Insolvent; och

(d) att Emittenten underlater att folja, 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, underrdttat Emittenten dérom, 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 | 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 begréansat 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 Gvriga krav, avseende en
Notering;

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

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

(e) alla 6vriga kostnader som Emittenten &dras i samband med forvarv, forséljning,
innehav eller annat forfogande av en Investering eller genom att utvardera,
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 tillgang 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, vaxlar eller andra vardepapper (inklusive under
MTN-program och andra laneprogram) eller liknande instrument;

(e) alla andra transaktioner (inklusive forpliktelser att betala uppskjuten
kopeskilling) med samma kommersiella effekt som ett 1an eller som i Gvrigt
klassas som ett lan enligt Redovisningsprinciperna;

() 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 nagon av de
forpliktelser som anges i stycke (a) till (g) ovan.

“Finansiell Skuld” omfattar inte Emittentens skuldsdttning 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 I6ptid
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 férhandlingar med dess fordringsdgare (andra an Andelsdgarna) med avsikt att
lagga om sina skulder (inklusive foretagsrekonstruktion enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion) (eller dess motsvarighet i annan jurisdiktion) eller ar féremal
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 anvénts for att gora 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 forhallande till enskilda Investeringar, med sadana justeringar som féljer av punkt
8.1.10. Kapitalmedel som har anvants for aterbetalning (amortering) pa
Vinstandelslanen enligt punkt 10.1, och den del av betalningar enligt punkt 8.1.2(a) som
innebar att aterstaende del av Investerat Kapital (till fullo eller delvis) betalas till
Andelségarna, ska minska det Investerade Kapitalet.

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

“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 kapitalintdkter 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
Teckningsintékter).

“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 agda
dotterbolag som inte ar Portféljbolag.

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

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

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

“LKF” avser lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring 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 godkéants av Andelségarna.

“Narstadende” 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 dgare av sadana Vinstandelslan) som gentemot ett
Koncernbolag eller en annan entitet enligt punkt (i) har atagit sig att rosta for sadana
Vinstandelslan i enlighet med de instruktioner som ges av en sadan entitet som refereras
till i punkt (i). Vid tolkningen av denna definition avser “kontroll” forméagan att styra
eller lata styra en entitets forvaltning eller inriktning genom utévande av rostratt som
foljer av aktiedgande, avtal eller annat.

“Orealiserad Kapitalforlust” avser eventuellt belopp med vilket Portfoljvéirdet ar
mindre &n det Totala Nominella Beloppet per samma dag som sadant Portfoljvarde.

“Orealiserat Underskott pa Preferensranta” avser eventuellt belopp med vilket
Portfoljvardet ar 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.

“Portfolj” avser Investeringarna och eventuellt outnyttjade och kvarvarande delar av
Teckningsintékterna.

“Portfoljbolag” avser varje foretag eller bolag (inklusive dess dotterbolag och
moderbolag) i vilka Emittenten har gjort en eller flera Investeringar och dér 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 faststéllts 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), 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 allméant 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.

“Ré&nta” har den betydelse som anges i punkt 8.1.7.

“Rantetroskelbeloppet” avser Vinstmedel efter en Avyttring 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 Preferensrénta.

“Rdrelsekostnader” 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, omséattning,
mervérden 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 nar
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 rénta hanforligt dartill.

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

“Styrelsen” avser Emittentens styrelse fran tid till annan.

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

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

“Tillgangliga Nettointékter” avser tillgangliga Intakter 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  Avyttrar sist av alla Investeringar, ett belopp motsvarande
Teckningsintéktsresidualen. Med “Kostnader” avses i denna definition samtliga
upplupna Kostnader som inte har beaktats inom ramen for tidigare berakningar av
Tillgangliga Nettointakter, dock inte sadana Kostnader som betalats med Finansiell
Skuld i den utstrackning som amortering skett av sadan Finansiell Skuld enligt det
foregaende.

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

“Transaktionskostnader” avser revisorsarvoden, legala kostnader och andra arvoden,
kostnader och avgifter (inklusive maklararvoden, kostnader for syndikering samt depa-
och forvaltningsavgifter) i forhallande till en Investering eller Avyttring eller en
eventuell eller tilltdnkt 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, sdsom 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 vardepapperscentral 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
Vardepapperscentralen enligt LKF i vilken (i) en dgare &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.

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

Tolkning

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

(@) “tillgangar” inkludera nuvarande och framtida tillgangar, intakter och rattigheter
av alla slag;

(b)  “kronor” avser svenska kronor;

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

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

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

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

(90 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 Andelsagare att utdva nagon rattighet eller att
atgarda ett fel enligt dessa Villkor ska inte forsamra eller utgora ett avstaende av sadana
rattigheter eller atgarder.

Vinstandelsldnens 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 & Emittentens skyldighet att
betala ranta pa Vinstandelslanen beroende av Emittentens vinst. En Andelségare ar
saledes inte garanterad att erhalla nagon Rénta.



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 Andelsdgare att
Vinstandelslanen ska vara foremal for dessa Villkor, och genom att forvarva
Vinstandelslan eller att teckna eller forvarva Efterfoljande Vinstandelslan godkéanner
varje efterféljande 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 géller dven Efterfoljande Vinstandelslan.

Det maximala totala nominella beloppet for Vinstandelslanen (vilket omfattar de
Initiala Vinstandelslanen och alla Efterféljande Vinstandelslan) far saledes inte
overstiga 500.000.000 kronor savida inte Andelsdgarnas samtycke har inhamtats i
enlighet med punkt 16.5(a).

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

Efterfoljande Vinstandelslan ska emitteras till ett pris som inte medfor utspadning av
vardet pa de befintliga Vinstandelslanen innan sadan emission, savida inte Emittenten
inhamtat samtycke fran Andelsagare 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 jamstallda (pari passu), utan nagon
inbordes preferens eller foretrade, med alla Emittentens Gvriga utestaende, nuvarande
och framtida icke sakerstéllda och efterstéllda forpliktelser.

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

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

Anvdandning av intakter

Emittenten ska anvanda intakterna fran utgivandet av Vinstandelslanen for att gora
Investeringar framst i onoterade bolag i enlighet med Emittentens investeringspolicy,
vilken aterfinns i prospektet for de Initiala Vinstandelslanen. Detta ska dock inte
begréansa bestdmmelserna i punkt 6 (Kostnader m.m.).
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4.1

4.2

4.3

51

5.2

53

6.1

6.2

Vinstandelslan i kontobaserad form

Vinstandelslanen ska for Andelsagares rakning registreras pa ett VVardepapperskonto,
varfor inga fysiska vardepapper kommer att utfardas. 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 foraldrabalken
(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 inhadmta information fran den skuldbok som
Vérdepapperscentralen har avseende Vinstandelslanen.

Ratt att agera for Andelsagare

Om annan person an Andelsdgare onskar utdva nagon rattighet enligt Villkoren ska
personen forst inhamta en skriftlig fullmakt eller annat behorighetsbevis fran
Andelsdgaren alternativt en sammanhangande kedja av skriftliga fullmakter eller
behodrighetsbevis 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 Andelsédgaren och kan vidare delegera sin ratt att representera
Andelsagaren genom ytterligare skriftliga fullmakter.

Emittenten ar inte skyldig att undersdka giltigheten av en fullmakt eller annat
behdrighetsdokument som Emittenten har tillhandahallits enligt punkt 5.2, och kan anta
att den &r vederborligen undertecknad, gallande och att den inte har aterkallats eller
ersatts och att den ar i full kraft, savida inte annat framgar av sjalva
fullmaktshandlingen.

Kostnader m.m.

Emittenten &r berattigad att anvanda teckningsintéakter 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
Portfoljen.

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) I6pa 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 Raérelsekostnader 16pa pa daglig basis och fordelas och
vara till Emittentens forfogande allt efter som Rorelsekostnaderna blir upplupna.
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6.3

6.4

7.1

7.2

7.3

7.4

7.5

8.1

8.11

Utbver Rorelsekostnaderna ska Emittenten vara beréttigad att anvédnda
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, éverstiger det hogre av (a) tva (2) procent av
Teckningsintakterna per ar, och (b) 2.000.000 kronor per ar.

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

Betalningar i forhallande till Vinstandelsldanen

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 4&r registrerad hos
Vérdepapperscentralen det datumet med rétt att ta emot betalning eller aterbetalning.

Har Andelsdgaren genom Kontoférande Institut latit registrera att kapitalbelopp
respektive ranta skall insdttas pa visst bankkonto, sker inséttning genom
Vardepapperscentralens forsorg pa respektive forfallodag. | annat fall Gversander
Vérdepapperscentralen  beloppet  till  Andelsdgaren  under  dennes  hos
Viardepapperscentralen  pa  Avstamningsdagen  registrerade  adress.  Skulle
Vérdepapperscentralen pa grund av dréjsmal fran Emittentens sida eller pa grund av
annat hinder inte kunna utbetala belopp enligt vad nyss sagts, ska Emittenten se till att
beloppet betalas sa snart hindret upphort till den som pa relevant Avstamningsdag var
Andelsagare.

Skulle Emittenten, till foljd av hinder for 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 géller
aven om den som tillstallts belopp enligt vad ovan sagts saknade rétt 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 intdkter
Intakter och ranta
Efter en Avyttring ska Emittenten berékna och faststélla Tillgdngliga Nettointakter,

Portfoljvardet, Kapitaltréskelbeloppet och andra belopp eller definierade begrepp som
ar relevanta for denna punkt 8.
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8.1.2

8.1.3

8.14

8.15

Om de Tillgangliga Nettointakterna Overskrider Kapitaltroskelbeloppet ska sadant
overskott (“Vinstmedel”) fordelas enligt nedan och de aterstaende Tillgangliga
Nettointékterna utgora “Kapitalmedel”:

(@) 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 éattio (80) procent till
Emittenten till dess att ett belopp motsvarande tjugo (20) procent av
Raéntetroskelbeloppet och det som fordelats i enlighet med denna punkt (b) har
fordelats till Emittenten; och

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

Om de Tillgangliga Nettointékterna 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 utgdra “Realiserat
Underskott pa Preferensranta”.

Om de Tillgangliga Nettointdkterna overstiger Investeringsallokerat Nominellt Kapital
men &r mindre dn Kapitaltroskelbeloppet:

(@) ska de Tillgangliga Nettointdkterna utgdra “Kapitalmedel” och fordelas och
tillampas enligt foljande:

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

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

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

Om de Tillgéngliga Nettointédkterna &r 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 Gverstiger
Investeringsallokerat Nominellt Kapital ska utgéra “Realiserat Underskott pa
Preferensranta”; och

(d) beloppet for Preferensrantan pa en sadan Investering ska &ven utgora ett
“Realiserat Underskott pa Preferensranta”.
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8.1.6

8.1.7

8.1.8

8.1.9

8.1.10

8.2

8.2.1

8.2.2

Vad géller fordelningar enligt punkterna 8.1.2 — 8.1.5 ska varje belopp som betalas
anses vara utrdknat utan hansyn till eventuell skatt som kan komma att alaggas eller
betalas av en Andelsagare, men med hansyn till sddan eventuell skatt som kan komma
att alaggas eller betalas av Emittenten for sin egen rakning. 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
innehélla sasom kallskatt pa utdelningar eller betalningar till Andelségare ska anses
vara fordelat till relevant Andelsagare i enlighet med punkterna 8.1.2 —8.1.5. For det
fall en Skattemyndighet kraver att Emittenten betalar kallskatt pa ett belopp som redan
har distribuerats eller betalats till en Andelségare ska sadan Andelsagare vara skyldig
att betala sadant belopp till Emittenten.

Vinstmedel som utbetalats till Andelsdgare i enlighet med punkt 8.1.2(a) — (c) utgor
vinstandelsrinta (“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 &r relevanta for denna punkt 8, ska varje Investering std som en egen post i
Emittentens bokféring.

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 félja av att
Aterinvesteringsmedel dkat 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 Andelségarna 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 vardedverforing. 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 Andelsagare 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.
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8.2.3

9.1

9.2

9.3

9.4

10
10.1

10.1.1

10.1.2

10.2

10.2.1

Belopp som konverterats av Emittenten i enlighet med punkt 8.2.2 ska anses utgéra
amortering pa Vinstandelslanen i den utstrackning som det kompenserar Realiserade
Kapitalforluster eller Orealiserade Kapitalforluster, och annars Rénta.

Aterinvesteringar

Den del av Tillgangliga Nettointakter som inte utbetalas till Andelsédgarna eller
allokerats som Allokerade Vinstmedel far, i enlighet med Styrelsens beslut, helt eller
delvis anvindas for att iterigen gora Investeringar (“Aterinvesteringsmedel”). | den
utstrackning som anges i punkterna 9.2 — 9.4 kommer Aterinvesteringsmedel &terigen
att betraktas som Investerat Kapital (utan dubbelrakning) 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
Nettointékterna mottogs av Emittenten.

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

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

Om Emittenten har fatt Tillgangliga Nettointakter 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 anvinds sisom Aterinvesteringsmedel, anvindas for
amorteringar pa Vinstandelslanen.

Om alla Investeringar har blivit foremal for Avyttring och det Totala Nominella
Beloppet har aterbetalats med Kapitalmedel, och alla 6vriga Tillgangliga Nettointakter
och Atervinningsbelopp har fordelats 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 Andelsagarna.

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.
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10.2.2

10.2.3

10.2.4

11

111

11.2

11.3

12
12.1

1211

Emittenten ska aterbetala samtliga Utestdende Vinstandelslan pa Forfallodagen med ett
belopp som motsvarar, per Vinstandelslan, det Justerade Nominella Beloppet. Om
Tillgdngliga Nettointéikter eller Atervinningsbelopp Gverstiger aterbetalningsbeloppet
enligt det foregaende ska sadana dverstigande medel fordelas i enlighet med punkt 8
(Fordelning av intakter). Om Forfallodagen inte &r 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 4go 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
Andelsdgarna.

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
kontrollbalansrakning i enlighet med bestammelserna 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 ticka 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 Andelsdgares rattigheter i
forhallande till Konverteringsbeloppet att omvandlas till att avse sadana rattigheter som
tillkommer en person som tillhandahaller kapitaltillskott. Foljande villkor ska gélla i
forhallande till sadan konvertering:

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

(b)  Konverteringsbeloppet ska fordelas mellan Andelsédgare i enlighet med deras
Kvotandelar.

Om och nér 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 frdn Emittenten

Emittenten kommer goéra foljande information tillganglig for Andelsdgare genom
pressmeddelanden och publicering pa Emittentens hemsida:
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12.1.2

12.1.3

12.14

12.2

13

13.1

(@)  sa snart de blir tillgangliga, 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;

(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 Portféljvérdet vid
utgangen for den aktuella perioden samt Kostnaderna for sadan period; och

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

Emittenten ska alltid efterfolja 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 férordning 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 Andelsédgarna omedelbart efter att ha fatt kannedom om en
héndelse eller omstandighet som utgdr en Default-hdndelse, och ska efter att
Andelsdgarna mottagit sadant meddelande skriftligen férse Andelsdgarna med
ytterligare information som Andelségarna rimligen kan begéra. Ett meddelande om en
Agarforandring far lamnas innan en Agarforandring har skett, varvid meddelandet i
sadant fall ska vara villkorat av att en Agarférandring sker, om det finns ett slutligt avtal
som innebdr att en Agarforandring kommer att ske.

Emittenten ska sammankalla till ett arligt informationsméte i syfte att informera
Andelségarna 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 innebér 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 é&r tillampliga fran tid
till annan, daribland regler som géller pa sadan marknadsplats dar Vinstandelslanen,
fran tid till annan, ar upptagna till handel, och (ii) erhalla, bibehalla och, i allt vasentligt,

folja villkoren for alla godkannanden, licenser eller andra tillstind som kravs for
bedrivandet av Emittentens verksamhet.
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13.2

13.3

13.4

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 sadan
handel, eller om sadant handelsupptagande inte & majligt att genomféra eller bibehalla,
att motsvarande upptag till handel sker pa en annan marknadsplats.

Transaktioner med Narstidende

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 ndgon av dess fondforvaltare,
anstallda, styrelseledaméter eller huvudagare i Emittenten eller ndgon Néarstaende till
Emittenten engagerar sig i, nagon verksamhet eller aktivitet som skulle medféra en
intressekonflikt mellan deras och Andelsdgarnas 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 Andelsdgarméte; och

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

(i) de huvudsakliga villkoren (bland annat gallande pris och volym),
tidpunkten for, eller genomférbarheten av, befintliga, tilltankta eller
potentiella Investeringar eller Avyttringar;

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

(iti) 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 férmaga att bibehalla
hogsta mojliga niva av kompetens, aktsamhet och omdéme i utférandet av
hans/hennes sysslomannauppdrag eller andra yrkesuppgifter (direkt eller
indirekt) gentemot Emittenten,

och forutsatt att sadana investeringar eller avyttringar offentliggors for
Andelségare utan oskaligt drojsmal genom publicering pa Emittentens hemsida
eller genom e-mail till varje Andelségare.
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13.5

13.6

13.7

13.8

14

141

14.2

14.3

15

15.1

Fusioner

Emittenten far inte ingd i nagon sammanslagning, fusion, konsolidering eller delning
savida inte mellan Emittenten och ett Koncernféretag, och da forutsatt att Emittenten &r
det dvertagande bolaget.

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 sékerstalla att dess forpliktelser enligt dessa Villkor &r i
formansrattligt hanseende jamstéallda (pari passu) med Emittentens Gvriga icke
sakerstallda och efterstallda forpliktelser, sa lange inte annat féljer av gallande ratt.

Finansiell Skuld

Emittenten ska tillse att dess sammanlagda Finansiella Skuld aldrig Overstiger
sjuttiofem (75) procent av Portfoljens berdknade nettotillgangsvérde enligt det vid var
tid gédllande senaste utlatandet fran AIF-forvaltaren.

Acceleration

Vid en Default-hdndelse, och sd lange som en sadan handelse ar pagaende, har
Andelsdgare som representerar mer an femtio (50) procent av Utestaende
Vinstandelslan ratt att genom meddelande till Emittenten forklara samtliga Utestaende
Vinstandelslan omedelbart forfallna till betalning. Emittenten ska i sadant fall
omedelbart underratta alla Andelsdgare om den begérda accelerationen och upplésa
Portféljen i enlighet med punkt 15 (Férdelning 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 gora den relevanta
Default-handelsen gallande (temporart eller permanent).

Om ratten att accelerera Vinstandelslanen har sin grund i ett beslut fran en domstol,
skiljendmnd eller myndighet behdver inte beslutet ha blivit verkstallbart 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).
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15.2

16

16.1

16.2

16.3

16.4

16.5

For det fall Emittenten ska géra nagon betalning enligt denna punkt 15 ska Emittenten
underratta Andelsdgare om sadan betalning senast femton (15) Bankdagar innan
betalningen genomfors. Sadan underrattelse ska specificera Avstamningsdag,
betalningsdatum samt beloppet som ska betalas.

Beslut av Andelsdgare

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

En begéran fran Emittenten eller en (eller flera) Andelségare som representerar minst
tio (10) procent av Utestaende Vinstandelslan (ett sadant 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
Andelsdgare, framstéllas av dem gemensamt) om ett beslut av Andelsédgarna 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 &r lampligare att ett &rende behandlas vid ett
Andelsagarméte an genom ett Skriftligt Forfarande, ska det hanteras genom ett
Andelsagarmote. En begaran fran Andelsdgare ska vara stéllt till Emittenten.

Emittenten far avstad fran att kalla till ett Andelsagarmdte eller fran att pakalla ett
Skriftligt Forfarande om (i) det foreslagna beslutet maste godkannas av en person
utover Andelsdgarna och en sadan person har informerat Emittenten om att ett
godkannande inte kommer ges, eller (ii) det foreslagna beslutet inte &r tillatet eller
Overensstammer med gallande lagar.

Endast en person forsedd med fullmakt i enlighet med punkt 5 (Ratt att agera for
Andelséagare) av en person som ar registrerad som en Andelséagare:

(@) pa Avstamningsdagen fore datumet for Andelsdgarmétet, avseende ett
Andelsagarmote, eller

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

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

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

(@) en andring av eller avstaende fran Villkoren (med forbehall for vad som anges i
punkterna 16.6 och 19.1);

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

(c) transaktioner eller avtal mellan Emittenten och en Narstdende som inte Gvervagts
inom ramen for Villkoren eller redovisats for i prospektet for de Initiala
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16.6

16.7

16.8

16.9

Vinstandelslanen, eller mellanhavanden dar Emittenten och en Né&rstdende har
motstridiga intressen; och

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

Beslut i foljande drenden kraver samtycke fran Andelsagare representerande atminstone
nittio (90) procent av alla Utestaende Vinstandelslan som rostar pa ett Andelsagarmate
eller for vilka Andelsédgare svarar i ett Skriftligt Forfarande i enlighet med de
instruktioner som ar 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 fordelning, berékning eller betalning i
forhallande till Vinstandelslanen eller Allokerade Vinstmedel;

(d) &andringar 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 I6ptid i enlighet med en forlangning av avyttringsperioden for
Portfoljen i enlighet med ett beslut fattat enligt punkt 16.5(d)).

Beslut i &rende som inte omfattas av punkt 16.5 eller punkt 16.6 krdver samtycke av
Andelsagare som representerar mer an femtio (50) procent av Utestaende
Vinstandelslan for vilka Andelsagare rostar pa ett Andelsdagarmote eller for vilka
Andelségare svarar i ett Skriftligt Forfarande i enlighet med de instruktioner som ar
meddelade enligt punkt 18.1. Detta inkluderar, men ar 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 Andelsdgarmate eller vid ett Skriftligt Forfarande som ska besluta
om ett &rende enligt punkt 16.5 eller punkt 16.6 foreligger endast om Andelségare som
representerar minst femtio (50) procent av Utestaende Vinstandelslan, och for alla andra
fragor om Andelsagare som representerar minst tjugo (20) procent av Utestaende
Vinstandelslan, i forhallande till:

(@) ettt Andelsdgarmote, personligen deltar eller deltar via telefonlank (eller narvarar
genom en behérig foretradare); eller

(b) ett Skriftligt Forfarande, besvarar forfragan.

Om beslutsforhet inte foreligger pa ett Andelsagarméte eller vid ett Skriftligt
Forfarande ska Emittenten sammankalla ett andra Andelsdgarméte (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 Andelsdgarnas samtycke.
Beslutsforhetskravet som anges i punkt 16.8 ska inte géalla pa ett sddant andra
Andelsagarmote eller for ett sddant andra Skriftligt Forfarande.
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16.10

16.11

16.12

16.13

16.14

17
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17.2

17.3

18

18.1

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 Andelsagare som innehar mer &n ett Vinstandelslan behover 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.

Emittenten far inte, direkt eller indirekt, betala eller medverka till betalning av
ersattning till ndgon Andelségare 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 Férfarande,
sasom tillampligt.

Beslut som har fattats vid ett i behorig ordning sammankallat och genomfort
Andelsagarméte eller genom ett Skriftligt Forfarande ar bindande for samtliga
Andelségare oavsett om de har varit nérvarande eller representerade vid
Andelsagarmétet eller svarat vid det Skriftliga Férfarandet. Andelségare 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 Andelségarmdéte eller genom ett Skriftligt
Forfarande ska utan drojsmal meddelas Andelsagarna och publiceras pa Emittentens
hemsida. Underlatenhet att gora detta paverkar dock inte ett besluts eller rostresultats
giltighet. P4 begaran av en Andelsdgare ska Emittenten skicka protokollet for det
relevanta Andelsagarmotet eller Skriftliga Forfarandet till Andelségaren.

Andelsagarmote

Emittenten ska sammankalla ett Andelsdgarmdte 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
Andelsagare (eller vid sadant senare datum som kan vara nodvéandigt av tekniska eller
administrativa skal).

En kallelse enligt punkt 17.1 ska innehélla (i) tidpunkt for motet, (ii) plats for motet,
(iii) dagordning for moétet (inklusive varje drende som Andelsdgarna ska fatta beslut
om), och (iv) fullmaktsformular. Beslut far endast fattas i arenden som upptagits i
kallelsen till Andelsagarmétet. Om anmélan i fortid kravs fran Andelsagare for att
denne ska ha rétt att delta i Andelsagarmétet 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 fore meddelandet
skickas) ar registrerad som Andelsédgare. Om Andelsdgare har begart att ett Skriftligt
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18.2

18.3
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19.1

19.2

19.3

20

20.1

Forfarande ska sammankallas ska Emittenten skicka ett meddelande inom tio (10)
Bankdagar efter det att begdran mottagits fran Andelsagare (eller vid sadant senare
datum som kan vara nddvéandigt av tekniska eller administrativa skal).

Ett meddelande enlig punkt 18.1 ska innehdlla (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 dga ratt att
rosta, (iv) anvisningar om var svarsformular tillhandahalls (i vilket formular det maste
finnas en mojlighet att rosta ja eller nej till varje beslutsdarende) samt var
fullmaktsformular tillhandahalls, och (v) den angivna svarsfrist inom vilken
Andelsédgaren maste besvara beslutsarendet (sddan svarsfrist ska l6pa under minst
femton (15) Bankdagar fran det att meddelandet skickats i enlighet med punkt 18.1).
For det fall rostningen ska ske elektroniskt ska instruktionerna for sadan rostning vara
angivna i meddelandet.

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

Andringar

Andelsdgarnas samtycke kravs inte for att godkénna 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 Andelsédgarna om sadan andring och ange
fran vilket datum andringen far effekt. Emittenten ska vidare tillse att andringar av
Villkoren offentliggors pa sadant satt som anges i punkt 12.2 och vederbérligen
registreras hos VARDEPAPPERSCENTRAL och varje annan relevant organisation
eller myndighet.

Andelsdgarnas samtycke kravs inte for att godkanna den sérskilda utformningen av en
andring av Villkoren. Det ar tillrdckligt om innebdrden av andringen godkanns genom
samtycket.

Andringar av Villkoren ska fa effekt pa dagen vilken, fran fall till fall, bestims av

Andelsagarméte eller genom det Skriftliga Forfarandet, annat an 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.
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20.2
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21.1

21.2

22

22.1

22.2

22.3

23

23.1

Emissionsinstitutet far frantrada sitt uppdrag eller avsattas av Emittenten, forutsatt att
Emittenten har godként att en affarsbank eller ett vardepappersinstitut godkéant av
Vérdepapperscentralen tilltrdder som nytt Emissionsinstitut samtidigt som det
foregdende Emissionsinstitutet frantrader eller avsatts. Om Emissionsinstitutet &r
Insolvent, skall Emittenten genast utse ett nytt Emissionsinstitut som skall ersatta det
foregaende Emissionsinstitutet som emissionsinstitut i enlighet med dessa Villkor.

Preskription

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

Om preskriptionsavbrott sker i enlighet med preskriptionslagens (1981:130)
bestammelser l6per 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 Iamnas enligt eller i samband med
Villkoren:

(@) om till Emittenten, ska stéllas 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
Andelsagarna ska aven 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, nar
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) sants genom e-post ska det anses ha kommit
mottagaren tillhanda ndr 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 Andelsagare
eller felaktighet dari ska inte paverka dess verkan i forhallande till 6vriga Andelsagare.

Force Majeure och ansvarsbegransning

Emittenten ska inte hallas ansvarig for skada som uppstar pa grund av lagbud,
myndighetsatgard, krigshandelse, strejk, lockout, bojkott, blockad eller annan liknande
omstandighet (“Force Majeure”). Forbehillet i fraga om strejk, lockout, bojkott och
blockad galler dven eller Emittenten sjélv vidtar sadana atgarder, eller ar foremal for
sadana atgarder.
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23.2

23.3

23.4

23.5

24

241

24.2

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, nagot Koncernforetag eller nagon av deras respektive styrelser (eller
nagon ledamot darav) kan inte hallas ansvariga for ndgon Andelsigares eventuella
skada som uppkommit till foljd av Moderbolagets, nagot Koncernféretags eller nagon
av deras respektive styrelsers (eller nagon ledamot darav) agerande eller brist pa
agerande, sdvida inte sadant agerande eller brist pa agerande utgjort bedrageri eller
skada som uppsatligen eller av grov oaktsamhet dsamkats Andelségare av sadan person,
eller brott mot dessa Villkor.

Varken Emittenten eller dess styrelses (eller nagon ledamot dérav) kan hallas ansvarig
for nagon Andelsdgares 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 sadana beslut, sadant 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 foljer 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 sate
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
hallas pa engelska.
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	18.2 Ett meddelande enlig punkt 18.1 ska innehålla (i) varje ärende som Andelsägare ska fatta beslut om, (ii) beskrivning av grunderna till varje beslutsärende, (iii) uppgift om vilken Bankdag en person måste vara registrerad som Andelsägare för att ä...�
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	19.2 Andelsägarnas samtycke krävs inte för att godkänna den särskilda utformningen av en ändring av Villkoren. Det är tillräckligt om innebörden av ändringen godkänns genom samtycket.�
	19.3 Ändringar av Villkoren ska få effekt på dagen vilken, från fall till fall, bestäms av Andelsägarmöte eller genom det Skriftliga Förfarandet, annat än i samband med en sådan ändring som avses i punkt 19.1.�

	20 Utseende och utbyte av Emissionsinstitut�
	20.1 Emittenten utser Emissionsinstitutet för att hantera vissa angivna uppgifter enligt dessa Villkor och i enlighet med lagar, föreskrifter och förordningar tillämpliga på och/eller utfärdade av värdepapperscentralen och med avseende på Vinstandelsl...�
	20.2 Emissionsinstitutet får frånträda sitt uppdrag eller avsättas av Emittenten, förutsatt att Emittenten har godkänt att en affärsbank eller ett värdepappersinstitut godkänt av Värdepapperscentralen tillträder som nytt Emissionsinstitut samtidigt so...�

	21 Preskription�
	21.1 Rätten till betalning med hänvisning till Vinstandelslånen preskriberas tio (10) år från Förfallodagen. Emittenten har rätt till medel som avsatts för betalning till Andelsägare när eventuell rätt till betalning har preskriberats.�
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