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

Detta Prospekt godkédndes av Finansinspektionen den 6 maj 2020 och géller i 12 m&-
nader frdn och med detta datum. Skyldigheten att tillhandahalla tillagg till Prospektet i
fall av nya omsténdigheter av betydelse, sakfel eller vasentliga felaktigheter kommer
inte att vara tillampligt nér prospektet inte lédngre é&r giltigt.



OM PROSPEKTET

Detta prospekt ("Prospektet”), som avser registreringsdokumentet ("Registreringsdokumentet™), en virdepappersnot ("Vardepappersnoten) och en sammanfattning ("Sammanfattningen™), har
upprattats med anledning av att Zenith Venture Capital | AB:s (publ) (ett svenskt publikt aktiebolag) erbjudande om teckning av vinstandelsbevis (Vinstandelsbevisen” och “Vinstandelslanen”) pa
Nordic Derivatives Exchange, Debt Securities ("NDX”). Med “Zenith Venture Capital I” eller “Bolaget™ avses i Prospektet Zenith Venture Capital I AB (publ) (org. nr 559105-6311). Se avsnittet
“Definitionslista” for definitioner av dessa samt andra begrepp i Prospektet.

Bolaget har valt att upprétta Prospektet fér emissionen och eventuellt kommande emissioner som kan komma att genomforas under 2019 och 2020, inom ett ar fran Prospektets godk&nnande, genom
att anvénda sig av forfarandet med ett prospekt bestiende av tre separata dokument. Infér emissionen som beskrivs i Prospektet har Bolaget uppréttat ett fullstandigt prospekt bestdende av Registre-
ringsdokumentet, VVardepappersnoten och Sammanfattningen. Eventuellt kommande emissioner kommer att ske med stod av bolagsstdammans bemyndigande och under villkoren for vinstandelsbevisen
genom att Bolaget lamnar in en uppdaterad Vérdepappersnot och Sammanfattning till Finansinspektionen, liknande de som aterfinns i Prospektet, for att ge investerare tillgang till den senaste
informationen om Bolaget. Vardepappersnoten som uppréttas infor eventuellt kommande emissioner kommer att innehalla de slutliga villkoren fér emissionen och kommer att publiceras pé Bolagets
hemsida innan anmalningsperioden inleds.

De siffror som redovisas i Prospektet har, i vissa fall, avrundats och darfér summerar inte nédvandigtvis tabellerna i Prospektet. Dessutom ar vissa procentsatser som anges i Prospektet framraknade
utifrdn underliggande siffror som inte ar avrundade, varfor de kan komma att avvika ndgot frén procentsatser som féljer av berédkningar som baseras p& avrundade siffror. Samtliga finansiella siffror
ér i svenska kronor ("Kronor”) om inget annat anges.

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

Erbjudandet riktar sig inte till allm&nheten i nigot annat land &n Sverige. Erbjudandet riktar sig inte heller till sddana personer vars deltagande forutsétter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra
atgarder &n de som foljer av svensk rétt. Ingen atgérd har vidtagits eller kommer att vidtas i ndgon annan jurisdiktion 4n Sverige, som skulle tillata erbjudande av vinstandelsbevisen till allménheten,
eller tillata innehav, spridning av Prospektet eller ndgot annat material hanforligt till Bolaget eller vinstandelsbevisen i sidan jurisdiktion. Anmélan om forvarv av vinstandelsbevisen i strid med
ovanstéende kan komma att anses vara ogiltig. Personer som mottar ett exemplar av Prospektet &laggs av Bolaget och Global Coordinator och Bookrunner att informera sig om, och félja, alla sédana
restriktioner. Vare sig Bolaget eller ndgon av Global Coordinator och Bookrunner tar nagot juridiskt ansvar for nagra overtradelser av nagon sadan restriktion, oavsett om overtradelsen begas av en
potentiell investerare eller ndgon annan. Vinstandelsbevisen i Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte att registreras enligt den vid var tid gallande U.S. Securities Act fran 1933 (”Securities
Act”) eller av ndgon annan delstatlig virdepappersmyndighet och erbjuds eller séljs inte i USA. Alla erbjudanden och férsaljningar av vinstandelsbevisen kommer att goras i enlighet med Regulation
S i Securities Act. Vinstandelsbevis far inte saljas, pantsattas eller pa annat sétt overlatas i USA. Méngfaldigande och spridning av hela eller delar av Prospektet i USA och réjande av dess innehall ar
forbjudet. Vinstandelsbevisen i Erbjudandet har inte godkénts av vare sig federal eller delstatlig amerikansk vérdepappersmyndighet eller annan amerikansk myndighet. Inte heller har négon sédan
myndighet bekraftat riktigheten eller tillforlitligheten i Prospektet. Att pasta motsatsen &r en brottslig handling i USA.

Prospektet distribueras endast till och riktar sig endast till (i) personer som befinner sig utanfor Storbritannien eller (ii) till professionella investerare som omfattas av artikel 19 (5) i Financial Services
and Markets Act 2000 (Financial Promotion) ("Ordern”) eller (iii) kapitalstarka enheter (Eng. high net-worth entities) enligt artikel 49 (2) (a) till (d) i Ordern, och andra personer till vilka det lagligen
kan delges (alla sidana personer benimns gemensamt “relevanta personer”). Prospektet riktar sig endast till relevanta personer och far inte anvandas eller &beropas av personer som inte &r relevanta
personer. Alla investeringar eller investeringsaktiviteter som Prospektet avser ar endast tillganglig for relevanta personer och kommer endast riktas till relevanta personer.

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

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

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN
Prospektet innehdller vissa framétriktade uttalanden och &sikter. Framétriktade uttalanden &r alla uttalanden som inte hanfor sig till historiska fakta och héndelser samt sédana uttalanden och &sikter

som ar hanforliga till framtiden och som exempelvis innehaller uttryck som “anser”, “uppskattar”, “forvéntar”, “vintar”, “antar”, “forutser”, “avser”, “kan”, “kommer”, “ska”, “bér”, “enligt uppskatt-
ning”, “dr av uppfattningen”, “far”, “planerar”, “potentiell”, “beriknar”, “prognostiserar”, “savitt man kénner till”” eller liknande uttryck som ar dgnade att identifiera ett uttalande som framatriktat.
Detta géller sarskilt uttalanden och asikter i Prospektet som avser framtida finansiella resultat, planer och forvantningar pa Bolagets verksamhet och ledning, framtida tillvaxt och l6nsamhet och allmén

ekonomisk och regulatorisk omgivning samt andra omstandigheter som paverkar Bolaget.

Framétriktade uttalanden &r baserade pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kénner till. Sdana framétriktade uttalanden &r féremal for risker,
osakerheter och andra faktorer som kan medfora att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassaflode, finansiella stallning och resultat, kan komma att avvika vésentligt frén 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 fér, 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 dérfor inte fasta otillbérlig
vikt vid de framétriktade uttalandena hri, och potentiella investerare uppmanas starkt att lisa Prospektet, inklusive foljande avsnitt: ”Sammanfattning”, “Riskfaktorer” och ”Verksamhetsbeskrivning
och marknadséversikt”, vilka inkluderar mer detaljerade beskrivningar av faktorer som kan ha en inverkan p& Bolagets verksamhet och den marknad som Bolaget &r verksamt p&. Bolaget lmnar inte
nagra garantier savitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gors héri eller savitt avser det faktiska intraffandet av forutsedda utvecklingar.

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

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

BRANSCH- OCH MARKNADSINFORMATION

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

Branschpublikationer eller -rapporter anger vanligtvis att informationen i dem har erhallits fran kallor som bedéms vara tillforlitliga, men att korrektheten och fullstandigheten i informationen inte
kan garanteras. Bolaget har inte p& egen hand verifierat, och kan dérfér inte garantera korrektheten i, den bransch- och marknadsinformation som finns i Prospektet och som har hamtats frén eller
hérrér ur dessa branschpublikationer eller -rapporter. Bransch- och marknadsinformation &r till sin natur framétblickande, foremal for osakerhet och speglar inte nddvéandigtvis faktiska marknadsfor-
héllanden. 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, bade av de som utfor undersékningarna och respondenterna.

Bolaget kan inte garantera riktigheten i nigon bransch- eller marknadsinformation som inkluderas i Prospektet. Sdan information som kommer frén tredje man har &tergivits korrekt och savitt Bolaget
kan ké&nna till och forvissa sig om genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berdrd tredje man har inga uppgifter uteldmnats pa ett sétt som skulle gora den atergivna informat-
ionen felaktig eller missvisande.
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VISSA DEFINITIONER

AlF-direktivet

Andelsagare
Euroclear Sweden
Koncernen

kronor
LAIF
NDX
Prospektet
Villkoren

Vinstandelslanen

Zenith Venture Capital | eller
Bolaget

Avser Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder samt om andring 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.

Avser den koncern, i enlighet med ABL :s definition, vari Bolaget ingar, samt &ven vissa andra bo-
lag som ingar 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 horande bilagor, enligt bilaga
”Allméanna Villkor”.

Avser Utestaende Vinstandelslan eller Vinstandelslanen, sasom respektive term definieras i Vill-
koren, beroende pa situation.

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



1 SAMMANFATTNING

1.1 Inledning och varningar

Inledning

Vardepapperen
Vinstandelsbevis. ISIN-kod: SE0010820431.
Emittenten

Emittent &r Zenith Venture Capital | AB (publ), org. nr. 559105-6311, ett svenskt publikt aktiebolag med séte i Stockholm,
Stockholms lan och registrerad adress pa Norrlandsgatan 15, Box 16431, 103 27 Stockholm, Sverige, telefonnummer: 08
555 096 50 och e-post: info@zenithgroup.se. Bolagets LEI-kod &r 549300L1BGNO3PAMTZ56.

Behérig myndighet och datum fér godkannande

Behorig myndighet, som godkénde detta Prospekt den 6 maj 2020, &r Finansinspektionen med postadress Box 7821, 103
97 Stockholm, Sverige och med telefonnummer 08 408 980 00.

Varningar

Sammanfattningen bor l1dsas som en introduktion till Prospektet.
Varje beslut om att investera i vardepappren bor baseras pa en bedomning av hela Prospektet fran investerarens sida.
En investerare i vardepappren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet.

Om talan vacks i domstol angéende informationen i Prospekt kan den investerare som &r karande enligt nationell ratt bli
tvungen att sta for kostnaderna for dversattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds.

Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive Gversattningar darav, men
endast om sammanfattningen dr vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den
inte, tillsammans med de andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjélpa investerare nar de dvervéger
att investera i sidana vardepapper.

1.2 Emittenten

Vem ar emittent av vardepapperen?

Hemvist, sate, juridiska form och tillamplig lagstiftning

Zenith Venture Capital | &r ett svenskt publikt aktiebolag med séte i Stockholm, Stockholms lan med LEI-kod
549300L1BGNO3PAMTZ56. Bolaget bedriver sin verksamhet i enlighet med svensk ratt, inklusive men inte begransat
till aktiebolagslagen (2005:551) ("ABL”), arsredovisningslagen (1995:1554) samt lag (2013:561) om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder ("LAIF”).

Huvudsaklig verksamhet

Enligt bolagsordningen ska Bolaget, direkt eller indirekt, bedriva investeringar avseende 18s och fast egendom, finansiella
tjanster och darmed forenlig verksamhet. Inom ramen for detta agerar Bolaget framst pa den europeiska investeringsmark-
naden for onoterade bolag, vilken bestér av ett flertal aktorer som varierar i storlek och investeringsfokus. Bolagets inve-
steringsfokus &r inriktat 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 frimsta
verksamhetsomréade som investeringar i och férvaltning av onoterade uppstartsbolag. Investeringar i noterade bolag kan
forekomma om en sadan investering vid en helhetshedomning uppfyller Bolagets investeringskriterier. Utover kapital
kommer Bolaget investera kompetens och kontakter i syfte att utveckla sina Portféljbolag.

Storre aktiedgare och kontroll

Zenith fund holding AB, org. nr. 559103-6644, (Zenith fund holding”) dger samtliga aktier i Bolaget. Zenith fund
holding dr sedan ett hel&gt dotterbolag till Zenith Group Holding AB, org. nr. 559103-6552 (”Zenith Group Holding”).
Zenith Group Holding ags i sin tur av Tommy Jacobsson, UIf och Bo EkI6f Invest Aktiebolag, Jesper Rahmqvist, Andreas
Bladh och Lars Thorén. Bolaget kontrolleras av Tommy Jacobson som &ger 50 procent av aktierna och résterna i Zenith
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Group Holding. UIf och Bo EKIof Invest Aktiebolag, Jesper Rahmaqvist och Andreas Bladh &ger 15% vardera och Lars
Thorén 5%. Tommy Jacobsson ar dartill styrelseordférande i Bolaget.

Viktigaste ledande befattningshavare

Bolagets styrelse bestar av de tre styrelseledaméterna Tommy Jacobson (ordférande), Lars Thorén, som aven ar VD i
Bolaget, och Erik Holmberg. Erik Holmberg dr dessutom CFO for Bolaget. Bolagets styrelse har inga suppleanter. Sty-
relseledamadterna Tommy Jacobson och Lars Thorén valdes ursprungligen pa en extra bolagsstimma den 26 april 2017,
omvaldes pa arsstamman 2018 samt 2019 och &r valda for tiden intill slutet av nasta arsstimma, vilken kommer att hallas
under 2020. Erik Holmberg valdes till styrelseledamot pé en extra bolagsstamma den 29 november 2018, omvaldes pa
arsstamman 2019 och ar vald for tiden intill slutet av &rsstimman 2020. En styrelseledamot ager dock rétt att nar som helst
fréntrada uppdraget.

Revisorer

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

Finansiell nyckelinformation for emittenten

Nedan presenteras ett urval av Bolagets finansiella information i sammandrag for perioderna 1 januari — 31 december
2019, 1 januari — 31 december 2018 samt 10 mars — 31 december 2017, d& den 10 mars 2017 utgor den dag d& Bolaget
bildades. Denna finansiella information ar hamtad ur Bolagets reviderade arsredovisningar for de relevanta perioderna for
rakenskapséren 2017, 2018 och 2019. Arsredovisningarna har uppréttats med tillimpning av arsredovisningslagen och
RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2 anger att foretaget i sin arsredovisning ska tillampa International Fi-
nancial Reporting Standards (IFRS) i den utstrackning detta &r mdjligt inom ramen fér Arsredovisningslagen samt med
hénsyn till sasmbandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som krévs
i forhallande till IFRS. Alla siffror ar i svenska kronor om inget annat anges. Férutom vad som anges héri har ingen
finansiell information, ej heller Prospektet, reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

Information om Vinstandelsbevisen i sammandrag*

Andelsklass Totalt nettotillgdngsvarde Antal andelar NAV-vérde eller mark-
(NAV) nadspris per andel
Vinstandelsbevisen ar | 166.607.584 kronor 17.413 stycken 95,68%

utgivna i en klass

Summa totalt: 166.607.584 | Summa totalt: 17.413
kronor stycken

* Samtliga vérden per den 29 februari 2020

Resultatrakning i sammandrag

SEK 1jan—-31dec2019 | 1jan-31dec 2018 10 mars — 31 dec 2017

Totala  nettointékter/nettoinveste-
ringsintékter eller totala intékter fore
rorelseutgifter -15.311.086 11.248.795 -

Nettoresultat -15.311.086 11.248.795 -

Resultatbaserade avgifter (upplupna
/ betalda) - - -

Forvaltningsavgifter (upplupna / be-
talda) -4.761.100 -2.171.628 -

Eventuella andra betydande avgifter
(upplupna / betalda) till tjansteleve-
rantorer -2.534.023 -4.847.271 -213.292

Resultat per aktie - 0,42 -0,42

Balansrékning i sammandrag




SEK 31 dec 2019 31 dec 2018 31 dec 2017

Totala nettotillgangar 500.000 500.000 286.708

Skuldséttningsgrad 486,4 433,0 -

Specifika nyckelrisker for emittenten

Kredit- och motpartsrisk: Investerare har en kreditrisk pa Bolaget, innebarande att Bolagets fullgérande av sin aterbetal-
ningsskyldighet 4r beroende av Bolagets betalningsférmaga. Bolagets likviditet kan i sin tur paverkas av huruvida mot-
parter fullgjort sin betalningsskyldighet samt huruvida tillracklig sakerhet stallts for Bolagets fordringar. Det foreligger
saledes en kreditrisk da investerare riskerar att inte, helt eller delvis, aterfé sin investering.

Likviditetsrisk: Kapital som influtit frn dessa vinstandelslan och som inte &r bundet i en investering eller utgor aterinve-
steringsmedel kommer placeras i rantefonder i 1g- till medelrisksegmentet. Det foreligger saledes en risk for att avkast-
ningen pa forvaltningen inte blir som forvantat, eller att det forvaltade kapitalet minskar i varde, och séledes finns en risk
for att det kapital som omfattas av likviditetsforvaltningen inte kan aterfas.

Finansieringsrisk och finansiell havstang: Bolaget ar enligt Villkoren beréattigat att soka ytterligare finansiering pa annat
sétt an genom emittering av Vinstandelsbevisen. Bolaget far ta upp ytterligare 1an motsvarande en summa om 75 procent
av Portféljens nettotillgdngsvarde. Upptagandet av ytterligare finansiering som okar Bolagets skulder riskerar att forsamra
Bolagets ekonomiska stallning och mojlighet att aterbetala de efterstéllda Vinstandelslanen. Ytterligare upplaning riskerar
sdledes att forsvéara for Andelsagarna att fa sin investering i Vinstandelsbevis aterbetalad. Darutover ar det mojligt att
nettotillgangsvardet fluktuerar i negativ riktning, vilket innebar en risk for att Bolaget maste amortera delar av sadan
ytterligare finansiering omgéende. Sadan bradskande amortering riskerar att paverka Bolagets verksamhet, finansiella
stéllning och resultat negativt.

Samarbetsrisker: Enligt Bolagets investeringskriterier ska de objekt som Bolaget investerar i, vilket utgors framst av ono-
terade tillvéxtbolag, erbjuda Bolaget mdjligheten till att vara en aktiv &garpartner, utéver att bidra med tillvéxtkapital.
Hérvid ligger en risk att Bolaget inte kommer dverens med nuvarande eller framtida ledningen i investeringsobjekten.
Detta skulle kunna leda till att Bolaget avyttrar investeringsobjektet fore den planerade tidpunkten.

1.3 Vardepapperen

Vardepapperens viktigaste egenskaper

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

Valuta, nominellt belopp, antal emitterade Vinstandelsbevis samt 1&ptid

Vinstandelsbevisen dr denominerade i svenska kronor. Vinstandelsbevisens forsaljningspris kommer att vara 95,68 pro-
cent av Vinstandelsbevisens nominella belopp om 10.000 kronor per Vinstandelsbevis. L&gsta teckningspost &r ett Vin-
standelsbevis & 9.568 kronor. Totalt har 17.413 stycken Vinstandelsbevis emitterats. Vinstandelsbevisens I6ptid &r 7 ar
fran den 31 december 2017 med mojlighet till 3 ars forlangning.

Styrelsen i Bolaget har foreslagit att &ndra Villkoren vad avser det nominella beloppet for Vinstandelslanen dér det nomi-
nella beloppet som varje Vinstandelslan ska vara andras fran 10.000 kronor till 1 krona. D& Vinstandelsbevisens forsalj-
ningspris kommer att vara 95,68 procent av Vinstandelsbevisens nominella belopp kommer forsaljningspriset, om &and-
ringen av Villkoren godk&nns, justeras till 0,9568 kronor per Vinstandelsbevis

Réttigheter som sammanhanger med Vinstandelsbevisen

P& Vinstandelslanen IGper en preferensranta innebarande arlig avkastning pa 5 procent (kapitaliserad arligen per utgangen
av varje kalenderér) som pé daglig basis l6per pa det investerade kapitalet (eller i foérekommande fall relevant del darav),
beraknat separat for varje investering (deal-by-deal), fram till dagen for avyttring av sadan investering (eller i férekom-
mande fall relevant del darav). For undvikande av missforstand noteras att kapitaliserad ranta inte paverkar tidpunkten for
betalning.

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

e i forsta hand, tjugo (20) procent till andelségare och &ttio (80) procent till Bolaget till dess att ett belopp mot-
svarande tjugo (20) procent av rantetroskelbeloppet och det som fordelats i enlighet med denna férsta punkt har
fordelats till Bolaget; och




e iandrahand, ttio (80) procent till andelségare och tjugo (20) procent till Bolaget.

Utbetalningar av preferensranta samt avkastning enligt forsta och andra punkten ovan anses utgora ranta. Utbetalningar
av ranta sker pa forfallodagen, forutsatt att tillrackliga vinstmedel finns, alternativt efter en avyttring av ett investerings-
objekt beroende p& AIF-Forvaltarens beslut.

Relativ senioritet och prioriteringsniva

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

Inskrankningar i ratten att fritt dverlata Vinstandelsbevisen

Ej tillamplig. Vinstandelsbevisen i Bolaget &r inte féremal for nagra Gverlatelsebegransningar.

Utdelningspolicy

Ej tillamplig. Bolaget har ingen utdelningspolitik men &r enligt villkoren fér Vinstandelslanen forhindrade att lamna ut-
delning innan dess att det totala investerade kapitalet samt relevant preferensranta per investering har aterbetalats till
andelsagarna.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Bolagets Vinstandelsbevis ar sedan tidigare upptagna till handel p& Nordic Derivatives Exchange, Debt Securities (NDX)
och aven de nyemitterade finansiella instrumenten kommer handlas pd NDX. Forsta dag for handel med Vinstandelsbevi-
sen pa NDX &r berdknad att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden Iépt ut.

Vilka nyckelrisker ar specifika for vardepapperen?

Slutlig &terbetalning av Vinstandelslanen: Den Slutliga Aterbetalningen &r beroende av att Bolaget innehar tillréckliga
medel att genomféra fullstandig Slutlig Aterbetalning av Vinstandelslanen pa Férfallodagen. Om medel saknas for Slutlig
Aterbetalning har Bolaget rétt att omvandla fordringarna under Vinstandelslanen till villkorade kapitaltillskott. Bolaget
ska aven kunna gora en sadan konvertering av fordringarna under Vinstandelslanen for de fall styrelsen ar skyldig att
uppratta en kontrollbalansrakning i enlighet med bestammelserna i ABL om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist.
De villkorande kapitaltillskotten ska konverteras tillbaka till Vinstandelslan om Bolagets ekonomi forbattras. Risk fore-
ligger saledes for att Vinstandelshevisen omvandlas till villkorade kapitaltillskott som aldrig aterbetalas till Andelsdgarna.
Saledes foreligger en risk att Andelsagarna inte kommer aterfa sin investering.

Likviditetsrisken pa sekundarmarknaden och likviditet fér Vinstandelsbevisen: Det finns en risk for att det inte finns en
likvid handel i Vinstandelsbevisen. Det finns saledes en risk for att Andelsédgaren inte kan sélja sina Vinstandelsbevis vid
Onskad tidpunkt eller till den kurs med en avkastning jamfdrbar med liknande placeringar som har en existerande och
vélfungerande andrahandsmarknad.

Risk avseende vérdering av onoterade tillgangar:

Bolaget avser att investera i framst onoterade bolag. Det kan féreligga problem att l6pande vérdera sidana onoterade
innehav. Detta d& onoterade bolag normalt saknar ett genom handel etablerat marknadsvarde. Utifran svarigheter med
vérdering av onoterade tillgangar finns det exempelvis en risk att Bolaget i praktiken inte kan sélja en onoterad tillgéng
till samma vérde som det asatts genom en teoretisk/metodbaserad vardering vilket skulle kunna resultera i en forlust eller
minskad vinst.

Vinstandelsbevisens beskaffenhet:

Investering i vinstandelsbevis ar komplext och ar sannolikt inte lampligt for alla investerare. Varje tdnkbar investerare
maste sjalv avgora lampligheten i en s&dan investering, inklusive ha god kunskap och erfarenhet for att kunna gora en
vardering av Erbjudandet och forsta villkoren i detta Prospekt och de villkor under vilka Vinstandelsbevisen 16per och for
att inte riskera att underskatta Vinstandelsbevisens komplexa natur.

Efterstallt Vinstandelslan: Vinstansdelslanen &r efterstéllda Bolagets samtliga icke efterstéllda forpliktelser och rangord-
nas lika (pari passu) med Bolagets Gvriga efterstallda forpliktelser. Efterstallda lan l6per ofta med en hogre rantesats an
jamforbara l1an som inte r efterstallda eftersom efterstallda lan innebér en hogre risk jamfort med en investering i exem-
pelvis en statsobligation som I6per 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 forsatt i
konkurs eller likvidation.

Fortida Aterbetalningen av Vinstandelsldnen: Fér de fall Bolaget véljer att &terbetala Vinstandelslénen i fortid, i enlighet
med Villkoren, foreligger det en risk att Andelségarna inte kan aterinvestera losenlikviden till en effektiv ranta som ar lika




hog som réntan som lopte pa Vinstandelslanen. Andelsigare riskerar saledes att dess investering inte genererar lika stor
avkastning som de vid investeringstidpunkten prognostiserat.

1.4 Erbjudandet och upptagande till handel

P4 vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta vardepapper?

Allménna villkor och forvéantad tidsplan for erbjudandet

Den 6 maj 2020 beslutade styrelsen for Bolaget att emittera Vinstandelslan till en total summa om 325 870 000 kronor.

Teckning ska ske fran och med den 13 maj 2020 till och med den 29 maj2020. Priset for ett Vinstandelsbevis ska uppga
till 9.568 kronor, varav 10.000 motsvarar Vinstandelsbevisets nominella belopp. Styrelsen i Bolaget har foreslagit att
andra Villkoren vad avser det nominella beloppet for Vinstandelslanen dér det nominella beloppet som varje Vinstandel-
slén ska vara andras fran 10.000 kronor till 1 krona. D& Vinstandelsbevisens forsaljningspris kommer att vara 95,68% av
Vinstandelsbevisens nominella belopp kommer forsaljningspriset, om &ndringen av Villkoren godkénns, justeras till
0,9568 kronor per Vinstandelsbevis.

Utfall av erbjudandet kommer att offentliggéras via ett pressmeddelande vilket berdknas ske omkring den 2juni 2020
varefter tilldelning sker genom utséndande av avrékningsnota. Full betalning ska erldggas kontant fyra (4) bankdagar efter
utsand avrakningsnota, det vill sdga omkring den 8juni2020. Betalning ska ske enligt anvisningar pa utsind avraknings-
nota. Styrelsen dger ratt att forlanga betalningstiden. Observera att om full betalning inte erléggs i tid, kan tilldelade Vin-
standelshevis komma att 6verlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid sédan dverlatelse komma att understiga priset
enligt erbjudandet, kan den som erhéll tilldelningen forst i erbjudandet komma att f& svara for mellanskillnaden. Leverans
av tilldelade och betalda Vinstandelsbevis beréknas ske omkring 10juni2020, varefter Euroclear Sweden sander ut en \/P-
avi som utvisar det nominella belopp i Vinstandelsbevis som har registrerats pd mottagarens VVP-konto. Avisering till
innehavare av Vinstandelsbevis vars innehav &r forvaltarregistrerat sker i enlighet med respektive forvaltares rutiner.

Upptagande till handel p4 reglerad marknad

De nyemitterade Vinstandelsbevisen kommer handlas pd NDX. Férsta dag for handel med Vinstandelsbevisen pa NDX
ar beraknad att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden I6pt ut.

Tilldelning

Tilldelningsbesked kommer att lamnas genom att en avrakningsnota sands ut till dem som erhallit tilldelning i erbjudandet.
De som inte tilldelas nagra Vinstandelsbevis erhéller inget meddelande.

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

e | forsta hand ska tilldelning ske till befintliga andelségare med foretradesratt, vilket for undvikande av missfor-
stéand innefattar saval primar som sekundar foretradesratt, och
e iandrahand ska tilldelning ske till andra potentiella investerare.

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

Observera att styrelsen vid dverteckning beslutar om tilldelning vilket innebér att tilldelning kan komma att ske med farre
antal Vinstandelslan an anmélan avser eller helt utebli, varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom slump-
massigt urval, dock utan att paverka befintliga andelsagares foretradesratt. Tilldelningen &r inte beroende av nar under
anmalningsperioden anmélan inges.

Observera vidare att for att inte forlora ratten till tilldelning méste saldot pa det bankkonto, den vardepappersdepa eller
det IPS-konto eller ISK-konto som angivits pa anmalningssedeln motsvara lagst det belopp som anmélan avser.

Anmalan ar bindande.

Uppskattning av sammanlagda kostnader for erbjudandet inklusive eventuella kostnader fran investeraren

Bolagets kostnader for Erbjudandet omfattar arvode till rddgivarna for arbete i samband med Erbjudandet. Av dessa upp-
gar kostnaden till Sedermera till ca 50.000 kronor och till Quesada utgar kostnader uppgdende till 5 procent av influtet
kapital som erséttning for de Vinstandelsbevis som férmedlats av Quesada. Om den lagsta teckningsgraden fér Erbjudan-
dets genomforande uppnas, innebdrandes att 1.000 Vinstandelsbevis emitteras, uppskattas Bolagets kostnader uppga till
ca 625.000 kronor.

For Vinstandelsbevis formedlade av Quesada kan investeraren paforas kostnad i form av courtage till Quesada, uppgéende
till omkring 2 procent. Ut6ver sadan eventuellt courtage alaggs investeraren inga kostnader i samband med erbjudandet.

Varfor upprattas detta prospekt?




I april 2018 och september 2018 emitterade Bolaget Vinstandelsbevis. | emissionerna forbehdll sig Bolaget ratten att
emittera s kallade Efterféljande Vinstandelsbevis uppgéende till hogst 500.000.000 kronor. Detta Prospekt har upprattats
i syfte att ge ut ytterligare sddana Efterfoljande Vinstandelsbevis uppgaende till higst 325 870 000 kronor.

Kapitalet som inflyter till foljd av Erbjudande, vilket om l4gsta teckningsgrad om 1.000 Vinstandelsbevis uppnas uppgar
till uppskattningsvis omkring 9.568.000 miljonerkronor, ska anvandas till att finansiera Bolagets forvarv av det narstaende
bolaget Zenith Growth I:s samtliga portfoljbolag och dvrigt inkram. Eventuellt kapital som inflyter darutdver ska anvandas
for att finansiera Bolagets rorelse- och réantekostnader.

Vissa av de personer som &r aktiedgare i Zenith Group Holding, och ddrmed indirekt i Bolaget, (i) ar &ven medlemmar i
styrelsen eller innehar uppdrag som ledande befattningshavare i andra bolag i den koncern som Bolaget ingér eller (ii)
ager aktier eller har andra intressen i det narstdende bolaget Quesada eller i nigot av Bolagets portféljbolag eller portfélj-
bolag till ndgot av de andra bolagen i den koncern som Bolaget ingér i. Ledande befattningshavare kan personligen komma
att gora investeringar i bolag som kan komma att utgéra investeringsobjekt for Bolaget eller andra bolag i den koncern
som Bolaget ingar i. Foljaktligen kan intressekonflikter foreligga och uppkomma till fljd av Bolagets, Bolagets koncerns
eller andra bolag i koncernens (inklusive portféljbolag) tidigare eller framtida uppdrag, transaktioner med andra parter,
olika roller eller andra transaktioner med tredje man dér intressekonflikter kan foreligga.

Bolaget har ingatt avtal med Sedermera Fondkommission om likviditetsgaranti fér Vinstandelsbevisen.




2 RISKFAKTORER

Detta avsnitt behandlar riskfaktorer som ar specifika for Bolaget och aven Vinstandelsbevisen. Bedém-
ningen av varje riskfaktors vasentlighet, baserad pa sannolikheten for dess forekomst och den forvan-
tade omfattningen pa dess negativa paverkan, redovisas genom att den relevanta risken graderas som
Iag, medel eller hog.

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

Innehavare av ett Vinstandelsbevis har en kreditrisk pa Bolaget. Med kreditrisk asyftas risken att Bolaget
ar oférmoget att uppfylla sina forpliktelser enligt Villkoren gentemot Andelsagarna. Majligheten till att
fa Vinstandelslan aterbetalat kan saledes paverkas negativt om de Investeringar Bolaget gjort inte ger
en avkastning som dverensstdimmer med de prognoser Bolaget, med hjalp av Zenith Group och AIF-
Forvaltaren, gjort infor Investeringen. Kreditrisken paverkas aven av motpartsrisken, det vill sdga risken
for att en motpart inte fullgor sina forpliktelser mot Bolaget och att av motparten stallda sakerheter, om
sadana finns, inte tacker Bolagets fordran vilket kan paverka Bolagets verksamhet, ekonomiska stallning
och resultat negativt, innebarande att en Andelségare riskerar att, helt eller delvis, inte aterfa sin inve-
stering.

Vidare finns det en risk att for de fall Bolagets finansiella stallning férsamras &r 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 6kar. En 6kad kreditrisk kan medféra att marknaden prissatter
Vinstandelsbevisen med en hogre riskpremie, vilket skulle kunna paverka Vinstandelsbevisens vérde
negativt. Det finns saledes en risk att Andelsdgarnas Vinstandelsbevis sjunker i varde om kreditrisken
Okar.

Riskbeddmning: Hog
2.1.2 Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att Bolaget, vid brist pa likvida medel, inte i tid kan fullgora sina ata-
ganden eller att de endast kan fullgéras genom upplaning av likvida medel, vilket kan innebara en 6kad
kostnad for Bolaget. Detta riskerar att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat
negativt och i forlangningen finns det da risk for att det belopp som Bolaget har lanat genom att emittera
Vinstandelsbevisen inte kan aterbetalas som beréaknat. Definitionen av likviditetsrisk har en nara kopp-
ling till definitionen av finansieringsrisk och kreditrisk.

Bolagets verksamhet inkluderar bland annat att Bolaget Forvarvar och Avyttrar andelar i diverse Port-
foljbolag. Risk foreligger att Bolaget inte vid 6nskad tidpunkt kan genomfdra I6nsamma Avyttringar,
exempelvis for det fall att marknadens beddmning av faktorer relevanta for vardering av de Portféljbolag
Bolaget investerar i inte dverensstimmer med Bolagets bedémning. Det foreligger saledes en risk att de
Portfoljbolag Bolaget investerat i séljs till priser som understiger de av Bolaget forvantade, vilket i sin
tur riskerar att inverka negativt pa avkastningen av Bolagets Investeringar. Denna risk kan vara fram-
tradande rorande Investeringar i onoterade andelar i bolag dels eftersom dessa kan vara utmanande att
vardera, da olika varderingsmetoder, som inte alltid ar enkla att jamféra med varandra, kan anvéandas,
dels for att marknaden for andelar i onoterade bolag, vilka kan komma att utgora storre delen av Port-
foljbolagen i Bolagets Portfélj, inte &r lika likvida som marknaden for noterade bolag vilket riskerar att
leda till att utbud och efterfragan ar svara att mata. Bolaget riskerar saledes att ha svarigheter med att
Avyttra Investeringar och investerare loper saledes risk att forlora hela eller delar av sin investering.



Riskbeddmning: Hog
2.1.3 Finansieringsrisk och finansiell hdvsting

Vidare finns det en risk att Bolagets skulder 6kar om Bolaget soker ytterligare finansiering, utdver Vin-
standelslanen och eventuell annan skuldséttning som existerar vid tidpunkten for Prospektets godkan-
nande, sasom redogors i Prospektet. Bolaget forbehaller sig enligt Villkoren ratten att uppta extern finan-
siering motsvarande 75 procent av Portféljens nettotillgangsvarde. Sadan ytterligare finansiering skulle
kunna besta av att Bolaget emitterar obligationer eller upptar 1an hos ett kreditinstitut. En sddan handelse
okar Bolagets skuldsattning och antalet fordringsagare som Andelsagarna maste konkurrera med for att
fa sin efterstéllda fordran aterbetalad. Det kan inte uteslutas att Bolaget inte upptar ytterligare finansie-
ring utdver Vinstandelslanen i nodvéandig grad om ett sadant behov skulle uppsta. Det finns saledes en
risk att Bolagets ekonomi, till foljd av ytterligare lanefinansiering, paverkas pa ett satt som forsvarar for
Andelségarna att aterfa sin investering i det icke sakerstallda Vinstandelslanen. Vidare finns det en risk
att for det fall vardet pa Portféljens nettotillgangar sjunker maste Bolagets belaning anpassas i storlek.
En sadan anpassning kan innebéara att Bolaget snabbt maste amortera extern finansiering, vilket kan
paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat negativt.

Dartill kommer en risk att villkoren for av Bolaget ingangna finansieringsavtal férandras over tid, till
exempel innebarande att langivaren i samband med forlangningen av finansieringen kraver justeringar
av rantevillkor (inkluderande rantebindningsvillkor) och 6vriga villkor med hansyn till radande mark-
nadssituation, varvid Bolagets formaga att svara upp mot dessa férandringar bade pa kort och pa lang
sikt paverkar Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat negativt. Bolaget kan da behdva
avyttra sina tillgangar tidigare an planerat, vilket riskerar att forsamra Bolagets lonsamhet.

Riskbeddmning: Hog
2.1.4 Samarbetsrisker

De medel som inflyter till foljd av emissionen av Vinstandelsbevisen, samt aven eventuellt hela eller
viss del av de medel som inflyter till foljd av en Avyttring av ett Portfdljbolag, ska i enlighet med Bo-
lagets investeringsstrategi, direkt eller indirekt, frdmst investeras i onoterade uppstartsbolag. Enligt Bo-
lagets investeringskriterier ska Investeringsobjekten som huvudregel erbjuda Bolaget méjligheten att
vara en aktiv dgarpartner, utéver att bidra med tillvaxtkapital. Bolaget ska kunna paverka Investerings-
objektets tillvaxt genom att nyttja den kompetens och de kontakter som Koncernen besitter. Harvid
foreligger en risk att Bolaget, Zenith Group eller AlF-Forvaltaren, inte kommer dverens med den exi-
sterande eller framtida ledningen i ett Investeringsobjekt om exempelvis forvaltningen av tillgangar och
hur Investeringsobjektet ska utvecklas. En sadan situation riskerar att leda till att Bolaget avyttrar Port-
foljbolaget fore den planerade tidpunkten, vilket kan paverka Bolagets verksamhet, finansiella stallning
och resultat, och darmed vardet pa Vinstandelsbevisen, negativt.

Riskbedémning: Medel

2.1.5 Kompetensrisker
2.1.5.1 Rekrytering for att ersatta personal vars anstallning avslutats

Bolagets administration och forvaltning skéts enligt Forvaltningsavtalet av AlF-Férvaltaren. AlF-For-
valtaren &r ett sa kallat fondhotell som har tillgang till erfarenhet att hantera sadana uppdrag. Darutover



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 ska dels ta fram information rérande Investeringsobjekt, dels, avseende enbart onoterade
privata Investeringsobjekt, baserat pa en av AlF-Forvaltaren utfardad fullmakt, sjalv ta Investeringsbe-
slut & Bolagets vagnar.

Det &r saledes av vikt att varken AlIF-Forvaltaren eller Zenith Group forlorar eller far svart att attrahera
och rekrytera personal med nyckelkompetens i relation till de uppdrag de har for Bolagets rakning. En
situation dar Bolaget till exempel skulle férlora de personer som aktivt arbetar med portféljbolagen
riskerar att inverka negativt framst pa Bolagets verksamhet men aven dess finansiella stallning och re-
sultat, da ersattandet av nyckelpersoner kan visa sig svart, och under alla omstandigheter innebar en
tidsodande process som i sig riskerar att forsena och forsvara Bolagets utveckling.

Riskbeddémning: Lag
2.1.5.2 Existerande personals kunskap och kompetens

Investeringsbeslut tas av AlF-Forvaltaren enligt Forvaltningsavtalet. Vidare har Zenith Group, enligt
det Externa Forvaltningsavtalet, bland annat i uppdrag att ta fram beslutsunderlag for AIF-Forvaltaren
att basera sina Investeringsbeslut pa, & Bolagets vagnar, vilka kan rora savél noterade som onoterade
privata bolag. Darutdver har AlF-Forvaltaren utférdat en fullmakt till Zenith Group, vilken &r inkluderad
i det Externa Forvaltningsavtalet. Det Externa Forvaltningsavtalet, inklusive fullmakten, ska ge Zenith
Group behdrighet att ta Investeringsbeslut, rérande onoterade privata Investeringsobjekt, baserade pa
den information om Investeringsobjekt som framtagits av dem. Vérdet av en investering i Vinstandels-
bevis ar darfor beroende av att Zenith Group har kompetens att ta fram tillrackligt bra underlag att basera
Investeringsbeslut pa och att AIF-Forvaltaren, samt den som AlF-Forvaltaren befullméktigar, har kun-
skap nog att utfora sina ataganden i enlighet med Forvaltningsavtalet och det Externa Forvaltningsavta-
let avseende, bland annat, beslutstagande rérande Investeringsobjekt. Saknar AlF-Forvaltaren eller Ze-
nith Group kompetens och kunskap nog for att skéta sina uppdrag, till exempel for det fall Bolaget
genomfor investeringar inom nya verksamhetsomraden dar man tidigare inte genomfort investeringar,
finns det en risk att det kommer att paverka Bolagets verksamhet men dven dess finansiella stéllning
och resultat negativt.

Riskbeddmning: Lag
2.1.6 Intressekonflikter inom Koncernen

Enligt det Externa Forvaltningsavtalet mellan Zenith Group och Zenith Venture Capital | ska Zenith
Group tillhandahélla information om Investeringsobjekt, innefattande saval noterade som onoterade bo-
lag, vilket ska utgora underlag for Investeringsbeslut. Det Externa Forvaltningsavtalet och en déri in-
kluderad fullmakt berattigar vidare Zenith Group att ta Investeringsbeslut avseende onoterade privata
bolag.

Vissa av personalen i Zenith Group kan ha intressen som skiljer sig fran Bolagets och Andelségarnas
till f6ljd av att de sjalva ager andelar i Zenith Group Holding, bolaget som indirekt &r &gare till samtliga
aktier i Bolaget, eller har intressen i bolag som é&r eller skulle kunna inga i Portféljen for Bolaget eller
andra bolag inom Koncernen. Skulle en sadan situation vara for handen foreligger en risk att det besluts-
underlag som tas fram och de Investeringsbeslut som tas av Zenith Group inte alltid fokuserar pa vad
som ar det basta for Bolaget, vilket kan paverka vardet av Vinstandelsbevisen negativt.

Riskbedémning: Lag



2.1.7 Forvaltningsavtal och tillstand

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

Riskbedémning: Lag
2.2 Risker relaterade till Vinstandelsbevisen
2.2.1 Slutlig dterbetalning av Vinstandelsldnen

Slutlig Aterbetalning p& Forfallodagen av Vinstandelslanen &r beroende av om det finns Tillgangliga
Nettointékter och Atervinningsbelopp. Om likvida medel saknas fér Slutlig Aterbetalning pé& Forfallo-
dagen har Bolaget ratt att omvandla fordringarna under Vinstandelslanen till villkorade kapitaltillskott.
Bolaget ska dven kunna gora 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 aktiedgartillskotten ska konverteras
tillbaka till Vinstandelslan om Bolagets ekonomi forbéttras i enlighet med punkt 11.3 i Villkoren samt
dven punkt 15.8 Fortida Aterbetalning nedan. Risk foreligger séledes for att Vinstandelsbevisen om-
vandlas till kapitaltillskott som aldrig aterbetalas till Andelsdgarna. Saledes foreligger en risk att An-
delsagarna inte kommer aterfa sin investering, alternativt att de far tillbaka den forst efter att Forfallo-
dagen har passerat.

Riskbeddmning: Hog

2.2.2 Likviditetsrisken p3 sekunddrmarknaden och likviditet for Vinstandels-
bevisen

De finansiella instrumenten &r noterade pa NDX, som drivs av Nordic Growth Markets NGM AB. Det
finns en risk att det inte finns en likvid handel i Vinstandelshevisen. For exempelvis obligationslan exi-
sterar en generellt fungerande marknadsstyrd andrahandsmarknad. For 1an med mer komplexa struk-
turer, sasom Vinstandelslanen, kan det vid noteringstillfallet saknas en etablerad och likvid marknad for
handel och det kan forekomma att en likvid andrahandsmarknad aldrig uppstér. Detta medfor risken att
Andelségare inte kommer kunna sélja sina Vinstandelsbevis vid dnskad tidpunkt eller att forséljning
inte kan ske till en kurs med en avkastning jamforbar med liknande placeringar som har en existerande
och vélfungerande andrahandsmarknad. Bristande likviditet i andrahandsmarknaden kan ha en negativ
inverkan pa marknadsvardet av Vinstandelsbevisen. Sedan noteringen av Bolagets Vinstandelslan har
enbart 16 avslut genomforts. | dessa fall har volymen varierat mellan som I&gst 10.000 och som hogst
3.030.000 Vinstandelsbeuvis till ett belopp mellan 109.30 kr till 120.00 kr per Vinstandelsbevis enligt
specificering nedan:

Pris per Vinstandelsbevis (SEK) | Antal Vinstandelsbevis Tidpunkt
112,00 90.000 2019-11-08
112,00 10.000 2019-11-08
117,00 40.000 2019-10-18
117,00 3.030.000 2019-10-18

10



117,00 120.000 2019-10-17
117,00 10.000 2019-10-17
120,00 50.000 2019-10-16
114,00 10.000 2019-10-16
109,30 10.000 2019-08-29
109,30 10.000 2019-08-29
109,30 630.000 2019-01-18
109,30 1.760.000 2019-01-18
109,30 360.000 2019-01-18
111,05 2.690.000 2018-11-01
111,05 2.280.000 2018-11-01
111,05 440.000 2018-11-01

Vidare kan marknadsvardet hos Vinstandelslanen komma att fluktuera till foljd av bland annat faktiska
och forvantade variationer rérande varde och avkastning pa Bolagets Portfolj, regelforandringar pa den
marknad som Bolaget verkar inom, det allmanna konjunkturlaget och andra faktorer. Aven om en fun-
gerande andrahandsmarknad utvecklas finns det darfor en risk att investeraren inte kan avyttra Vinstan-
delsbevisen till ett pris som innebar en positiv avkastning for investeraren.

Riskbeddémning: Hog
2.2.3 Risk avseende véirdering av onoterade tillgdngar

Bolaget avser att investera i framst onoterade bolag. Det kan foreligga problem att I6pande 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 AIF-fond som Bolaget utgor blir per defi-
nition mer osaker an varderingen av en marknadshandlad tillgang da den i stor omfattning maste baseras
pa bedémningar. En vardering av en onoterad tillgang gors normalt med stod av en varderingsmodell
och antaganden. Malet ar att valja den mest lampliga varderingsmetoden utifran forutséattningarna for
respektive Investeringsobjekt vad galler fas i dess utveckling, tillgang till jamforbara och representativa
varderingsdata, 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 vardering av onoterade tillgangar finns det
exempelvis en risk att Bolaget i praktiken inte kan salja en onoterad tillgang till samma varde som det
asatts genom en teoretisk/metodbaserad vardering vilket skulle kunna resultera i en forlust eller minskad
vinst..

Riskbedémning: Medel
2.2.4 Vinstandelsbevisens beskaffenhet

Vinstandelsbevisen ar foremal for fler och mer komplexa villkor &n vad som vanligtvis galler for andra
vardepapper, sérskilt avseende aktier. En investerare i Vinstandelshevisen maste darfor ha storre forsta-
else och kunskap kring vad en investering i Vinstandelsbevisen innebér i form av risk for att inte riskera
att underskatta instrumentets komplexa natur. Det &r darfor inte sannolikt att investeringar i Vinstan-
delsbevis ar lampliga investeringar for alla investerare. Varje investerare bor i samband dérmed:

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-
standelsbevis och vilken effekt en sadan investering innebér for den egna investeringsportféljen;
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c) hatillrackliga finansiella resurser och likviditet for att bara alla risker som en investering i Vin-
standelsbevisen innebar;

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 hjalp av finansiella radgivare, bedéma olika scenarier avseende
ekonomiska, rante- och andra faktorer som kan paverka investeringen i Vinstandelsbevisen och
sin formaga att bara de aktuella riskerna.

Riskbedémning: Medel
2.2.5 Efterstéllda Vinstandelsldn

Vinstandelslanen ar efterstallda Bolagets samtliga icke efterstallda forpliktelser och rangordnas lika
(pari passu) med Bolagets dvriga 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 Vinstandelslanen inte kan ske innebdrande att den som investerar i Vinstandelsbe-
visen kan forlora hela, eller delar av, sina investerade medel. Utover i fall av konkurs eller likvidation,
foreligger dven denna risk om tillgangliga Vinstmedel blir lagre &n forvéntat.

Riskbedémning: Medel
2.2.6 Fortida dterbetalning av Vinstandelslanen

| Villkoren ges méjlighet for Bolaget till Fortida Aterbetalning av Vinstandelslénen. Andelsagarna har
inte ratt till att sjalva initiera fortida inlosen av Vinstandelsbevisen annat &n i enlighet med bestdmmel-
serna om Acceleration, se punkt 14 Acceleration i Villkoren samt dven punkt 15.13 Acceleration nedan.
Bolaget kan exempelvis, for det fall upplaningskostnaden for annan finansiering ar lagre an rantan pa
Vinstandelslanen, dnska att aterbetala hela eller delar av Vinstandelslanen i fortid. Det foreligger da en
risk att en Andelségare vid dessa tidpunkter inte skulle kunna aterinvestera I6senlikviden till en effektiv
ranta som ar lika hog som rantan pa Vinstandelslanen. En sadan situation aktualiserar saledes risken att
Andelsagares investeringar inte genererar lika stor avkastning som de prognostiserat vid investerings-
tillfallet. Presumtiva investerare bor dvervaga aterinvesteringsrisken mot bakgrund av andra placeringar
som kan goras vid samma tillfalle. En presumtiv investerare bér aven vara medveten om att Bolaget kan
valja att inte aterbetala del av Vinstandelslanen i fortid, trots att denna majlighet finns. En investerare
maste saledes kalkylera med risken att aterbetalning sker forst pa Forfallodagen och att Vinstandelslanen
inte kommer utgora likvida medel forran aterbetalning sker eller Vinstandelsbevisen avyttras pa sekun-
darmarknaden.

Riskbedémning: Medel

2.2.7 Ytterligare emission av Efterféljande Vinstandelsbevis

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 Efterfoljande Vinstandelsbevis 6kar mangden
efterstallda fordringar och darmed foreligger en risk att Andelsagares méjlighet till aterbetalning av
principalen av sin investering paverkas negativt.

Riskbedémning: Lag
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3 VERKSAMHETSBESKRIVNING OCH MARKNADS-
OVERSIKT

3.1 Marknadsoversikt

Bolaget dger indirekt de bolag som ingar i Zenith Venture Fund I:s portfolj samt kan, om det ar i enlighet
med investeringsstrategin och medel finns eller kan anskaffas, direkt eller indirekt, forvarva nya Inve-
steringsobjekt. Bolaget agerar framst pa den europeiska investeringsmarknaden for onoterade bolag,
vilken bestar av ett flertal aktorer som varierar i storlek och investeringsfokus. Bolagets investeringsfo-
kus ligger pa Investeringsobjekt inom Norden, framst Sverige, a&ven 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 férvaltning av onoterade uppstarts-
bolag. Investeringar i noterade bolag kan férekomma om en sadan investering vid en helhetsbedémning
uppfyller Bolagets investeringskriterier.

De senaste fem aren har visat sig vara framgangsrika for flertalet privata investeringsbolag. Under peri-
oden har det rests mer pengar och gjorts storre kapitalvinster 4n nagonsin tidigare inom industrin. Stora
aktorer sasom pensionsfonder allokerar allt mer kapital till tidigare skeden och under 2019 tredubblades
investeringarna jamfort med foregaende ar. (The 2019 State of European Tech, Atomico). Trenden for-
utses fortga med okat kapital i sektorn dven om avkastningsnivaerna sakta konvergerar mot publika
marknaden. Det stora kapitalinflodet innebar dven hard konkurrens fran flertalet aktorer vilket till viss
del har resulterat i hoga vérderingar. (Global Private Equity Report 2019, Bain & Company Inc.). Kon-
kurrensen balanseras dock tack vare ett stort utbud av Investeringsobjekt. Bolaget kommer att hantera
konkurrensen genom att bland annat erbjuda mer &n enbart kapital, i form av ett aktivt engagemang
rérande Investeringsobjektens utveckling och drift samt i form av kompetens och kontakter som syftar
till att forbattra forutsattningarna for respektive Portfoljbolags framgang.

Enligt Bolagets uppfattning har den nordiska marknaden de senaste aren kannetecknats av stark tillvaxt
rérande totalt kapital tillgangligt for investeringar i onoterade bolag och samtidigt hog tillvaxt i antalet
gjorda investeringar, dar Sverige fortfarande & dominerande géllande bade antalet investeringar och
den totala investeringsstorleken. Enligt Bolagets uppfattning gérs mer an hélften av antalet investeringar
i Norden i Sverige.

3.2 Generellt om verksamheten

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

Q) Portfoljforvaltningen bestar av att Bolaget forvaltar samt direkt eller indirekt investerar i
Investeringsobjekt, frimst i onoterade entreprendrsledda uppstartsbolag. Bolaget ska under
forvaltningsperioden I6pande utvérdera strategiska alternativ for Portféljen som helhet samt
besluta om Avyttring av Investeringsobjekt for att skapa en langsiktigt god avkastning till
Andelsagarna. Beslut i portfoljforvaltningsverksamheten, sa kallade Investeringsbeslut, tas
av AlF-Forvaltaren eller, i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet, av Zenith Group.

(i) Det vardeutvecklande arbetet i respektive Portfoljbolag ska framforallt besta av att arbeta
tillsammans med 6vriga dgare och ledning i respektive Investeringsobjekt i syfte att ut-
veckla, forbattra och effektivisera Investeringsobjektets verksamhet, och darigenom maxi-
mera vardeutvecklingen pa Investeringsobjektet vilket dven har en positiv effekt pa Bola-
gets Portfolj. Bolagets bidrag till respektive Portféljbolag bestar av kapital for tillvaxt, kom-
petens for att accelerera utvecklingen samt kontakter for att 6ka Investeringsobjektets af-
farsnatverk.
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Bolagets verksamhet bedrivs i huvudsak fran Stockholm dar saval Bolaget, AIF-Forvaltaren och Zenith
Group har sitt séte. Bolaget genomfor i forsta hand sina investeringar i entreprendrsledda uppstartsbolag
med sdte i Norden, framst Sverige. Det ska dock inte uteslutas att investeringar kan géras i Investerings-
objekt utanfor den nordiska marknaden om Investeringsobjektet i 6vrigt, vid en helhetsbedémning, av
AlF-Forvaltaren eller Zenith Group i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet, uppfyller investe-
ringsstrategin och har sitt sate inom den Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien.

Baserat pa Bolagets huvudsakliga verksamhet erbjuder Bolaget privata investerare, dar de typiska inve-
sterarna enligt Bolagets uppfattning utgors av formogna privatpersoner, en attraktiv finansiell place-
ringsmdjlighet genom investering i Vinstandelsbevis och déarigenom en indirekt investering i, och ex-
ponering mot, i huvudsak onoterade entreprendérsledda uppstartsbolag, med mojlighet till en totalavkast-
ning per ar om 20 procent dver tid for sin investering i Vinstandelsbevis. Denna tillgangsklass &r van-
ligtvis svartillganglig for privata investerare da en sadan investering ofta kraver héga nominella mini-
mibelopp. Krav om storre finansiella resurser innebér att minibeloppet for sadana investeringar 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 dver tid uppna en totalavkastning om 30 procent per Portféljbolag och ar. Det varde som skapas
i varje enskild Investering kommer, exempelvis vid Avyttring, paverka Bolagets resultat, vilket i sin tur
kommer att paverka storleken pa tillgangliga Vinstmedel och Andelsagarnas avkastning ver tid.

Avyttring av ett Investeringsobjekt och aterinvestering av fran Vinstandelslanen influtet kapital kan ske
om det beddms vara mest gynnsamt for Bolaget och Andelségarna. Bolaget avser att i varje enskilt fall
beddéma huruvida det finns mojlighet 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 majlighet kommer Kapitalmedel, som inte
utgdr Aterinvesteringsmedel, att helt eller delvis utbetalas som amortering av Vinstandelslanen, i enlig-
het med punkt 10 Aterbetalning i Villkoren.

3.3 Finansieringsstruktur

Bolagets huvudsakliga verksamhet, Forvarv, Avyttring och forvaltning av Portféljbolag, har och kom-
mer huvudsakligen finansieras genom Vinstandelslanen. Genom emissionen av Vinstandelsbevis i april
2018 tillférdes Bolaget en likvid om 172.205.000 kronor, varav 156.550.000 kronor utgjordes av Vin-
standelshevisens nominella varde och 15.655.000 kronor av den premie som loper pa varje Vinstandels-
bevis. | september 2018 emitterade Bolaget ytterligare 979 Vinstandelsbevis och tillférdes en likvid om
11.110.671 kronor, varav 9.790.000 kronor utgjordes av Vinstandelsbevisens nominella véarde och
1.320.671 kronor av den premie som loper pa varje Vinstandelsbevis. | emissionen av 779 Efterfoljande
Vinstandelsbevis som genomfordes under februari 2019 tillférdes Bolaget ytterligare en likvid om
8.516.807 kronor, varav 7.790.000 kronor utgjordes av Vinstandelsbevisens nominella véarde och
726.807 kronor utgjordes av premie.

Darutéver forbehaller sig Bolaget mojligheten, om det beddms som dndamalsenligt, att uppta andra lan,
for vilka Bolaget kan komma behova stélla sékerheter, i syfte att finansiera den I6pande verksamheten,
investeringar och likviditetsbehovet i 6vrigt. Ytterligare finansiering kan anses andamalsenlig att uppta
for det fall att styrelsen bedomer att Bolaget, och darmed dven Andelsagarna, darigenom kan fa en hogre
avkastning och en mer diversifierad och battre Portf6lj. Ytterligare finansiering 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 hogst kunna lanefinansieras, utdver Vinstan-
delslan, med upplanade medel motsvarande 75 procent av Portféljens nettotillgangsvérde. Detta innebéar
att Bolagets finansiella havstang, uttryckt som forhallandet mellan Bolagets exponering (avseende ex-
terna lan) och dess nettotillgangsvarde, inte far 6verstiga 75 procent av nettotillgangsvardet, beraknat i
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enlighet med artikel 6 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 231/2013. Utéver ovan finns inga
restriktioner for anvandning av finansiell havstang och arrangemang avseende Bolagets ratt att forfoga
over sakerheter eller tillgangar.

Vid tidpunkten for Prospektets godk&nnande finns likvida medel i Bolaget om cirka 3 miljoner kronor.
Bolagets tillgangar bestar darutdver av aktierna i Zenith Venture Fund I. Forvarvet av aktierna i Zenith
Venture Fund | finansierades genom de Vinstandelslan som emitterades i april 2018.

3.4 Forvaltning och kostnader

Bolagets Investeringsbeslut och forvaltning av Investeringar ska skotas av AlF-Forvaltaren i enlighet
med Forvaltningsavtalet eller Zenith Group i enlighet med det Externa Férvaltningsavtalet. Finansin-
spektionen &r tillsynsmyndighet for den verksamhet som Bolaget och AlF-Forvaltaren bedriver. AlF-
Forvaltaren ar enligt Forvaltningsavtalet bland annat skyldig att ombesorja Bolagets portféljforvaltning
och riskhantering. AlF-Forvaltaren ar utsedd eftersom Bolagets aktiedgare anser att denne besitter till-
racklig kompetens och erfarenhet, samt ar bast lampad for att bidra till att Bolaget uppnar sitt avkast-
ningsmal. Vidare ar Zenith Group enligt det Externa Forvaltningsavtalet med AlF-Forvaltaren skyldig
att tillhandahalla information rérande Investeringsobjekt pa vilken Investeringsbeslut kan baseras pa.

I enlighet med Forvaltningsavtalet ska Bolaget ersatta AlF-Forvaltaren for de kostnader och utlagg som

AlF-Forvaltaren haft. Darutdver ska Bolaget genom Forvaltningsavgiften ersétta AlF-Forvaltaren for
sitt uppdrag som AlF-forvaltare.
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4 BESKRIVNING AV ZENITH VENTURE CAPITAL I

4.1 Allmant om koncernen

Bolaget ar ett svenskt aktiebolag som utgér en del av en koncern, i vilken Zenith Group Holding ar
moderbolag. Koncernen bestar vidare av Zenith fund holding och Zenith Group som &r dotterbolag till
Zenith Group Holding, samt Zenith Groups dotterbolag (i) Zenith Venture Capital I, som direkt eller
indirekt via sitt heldgda dotterbolag Zenith Venture Fund I, investerar i entreprendrsledda uppstartsbo-
lag; (ii) Zenith Growth | som, direkt eller indirekt, investerar i kassaflodespositiva entreprendrsledda
tillvéxtbolag; (iii) Zenith Group Real Estate | som, direkt eller indirekt, framst investerar i Fastighets-
fonder; (iv) Zenith Venture Capital 111 AB; (v) Zenith Venture Capital IV AB; samt (vi) Zenith Venture
Capital V AB. Zenith Venture Fund | &ger i sin tur 70 procent av Zenith Incubator AB.

De bolag i Koncernen som emitterar Vinstandelsbevis arbetar saledes med olika investeringsstrategier
och fokuserar pa olika former av Investeringsobjekt (uppstartsbolag, tillvaxtbolag och Fastighetsfon-
der). Den gemensamma namnaren &r att samtliga AlF-Fonder gor investeringar i och forvaltar Investe-
ringsobjekt som soker en aktiv dgarpartner. Investeringarna Bolaget gor ska oftast resultera i minoritets-
innehav. Zenith Venture Capital 111 AB, Zenith Venture Capital IV AB och Zenith Venture Capital V
AB ér inte AlF-Fonder.

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.

4.2 Affarsidé

Koncernen bidrar till framgang for sina Portféljbolag genom att i sin roll som aktiv agare investera
kompetens, kontakter och kapital. Investeringsobjekten utgdrs frdmst av onoterade bolag med séte i
Norden, framst i Sverige, men &ven noterade bolag samt bolag med séte utanfér Norden men inom den
Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien, kan komma att utgora Investeringsobjekt. Genom att in-
vestera kompetens, kontakter och kapital avser Bolaget att utgéra en AlF-Fond som erbjuder investe-
rarna av Vinstandelsbevis en arlig attraktiv avkastning om upp till cirka 20 procent dver tid. Den Gver-
gripande visionen &r att Bolaget bidrar till ett langsiktigt vardeskapande kretslopp for entreprendrerna
som driver Investeringsobjekten och Andelsdgarna.

4.3 Strategi for verksamhet och Investeringar

Bolaget ska vara en aktiv forvaltare av och dgarpartner i respektive Portféljbolag, innebdrandes att Bo-
laget utover kapital &ven tillfor Portfoljbolaget kompetens och kontakter for att genom kunskap, erfa-
renhet och expertis bidra till att ytterligare driva och utveckla Portféljbolagen och darmed oka vérdet pa
Investerat Kapital.

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

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

= Finansiell struktur; Att sikerstélla att Portféljbolagets kapitalstruktur ar i linje med dess stra-
tegi, riskprofil samt utvecklingsfas.
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= Organisatorisk utveckling; Att sakerstalla existensen av vél fungerande ledningsstrukturer i
Portféljbolaget, bade pa styrelse- och ledningsniva. Vikt laggs pa att rekrytera rétt personer till
nyckelpositioner i respektive Portféljbolag.

= Bolagsstyrning; Att sdkerstalla att det i Portfoljbolagets organisationsstruktur finns tydliga
agardirektiv, ett strukturerat och affarsdrivet styrelsearbete, tydlig rapportering kring verksam-
heten samt 1amplig legal struktur.

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

Bolagets bedomer att en typisk investerare i Vinstandelsbevis ar svenska formogna privatpersoner (eng.
high-net-worth individuals). I enlighet med punkt 3 Anvéandning av intakter i Villkoren atar sig Bolaget
att anvanda intékterna 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 helhetsbeddémning ar jamforlig med en investering gjord i enlighet med
samtliga investeringskriterier skall sddan Gvertradelse, sa snart som styrelsen uppmarksammats pa den,
meddelas pa Bolagets hemsida tillsammans med information om de atgarder som planeras att vidtas pa
grund av Overtradelser av investeringsstrategin. Bolaget har ingen mojlighet att andra eller paverka den
for Bolaget gallande investeringsstrategi med mindre att beslut om detta fattas av Andelségarna vid ett
Andelsédgarmote (se punkt 16 Beslut av Andelségare i Villkoren).

4.4 Mal

Bolagets dvergripande mal &r att vara en vardeskapande agarpartner for entreprendrsledda uppstartsbo-
lag. Malsattningen &r att Bolaget uppnar en arlig totalavkastning 6verstigande cirka 20 procent over tid.
Bolagets mal ska uppnas genom att Bolaget placerar medlen fran Vinstandelslanen enligt féljande:

0) I Investeringsobjekt - Bolaget avser att placera medlen i bolag som har sitt sate inom Norden
samt den Europeiska Unionen, inklusive Storbritannien, dock frdmst i svenska bolag, ge-
nom att forvérva aktier i Investeringsobjekten. Investeringsobjekten kommer framst utgéras
av onoterade bolag men for det fall en investering i ett noterat publikt bolag bedéms uppfylla
Bolagets investeringsstrategi tillats investeringar att géras aven dari;

(i) I likviditetsforvaltning — Bolaget avser att placera medel som inte &r investerat eller placerat
i en Investering och som inte utgor Aterinvesteringsmedel, Allokerade Vinstmedel, betal-
ning av Ranta, betalning av Kostnader i Bolagets verksamhet, i enlighet med punkt 6 Kost-
nader m.m. i Villkoren, eller i 6vrigt enligt Villkoren &r allokerade till vissa andamal, i
Quesadas rantefonder eller andra vardepappers- eller specialfonder i 1ag- eller medelrisk-
segmentet; och/eller

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

4.5 Investeringsprocessen

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

Inom Koncernens organisation och dess aktiva natverk finns omfattande kompetens och erfarenhet inom

till Bolaget verksamhetsrelaterade omraden, sasom framforallt rérande investeringsprocesser, aktiv
portféljforvaltning och strategisk bolagsutveckling, oberoende av Portféljbolagets marknadssegment.
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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, i
enlighet med det Externa FOrvaltningsavtalet, sedan kan ta fram ytterligare information om. Uppslag till
nya potentiella Investeringsobjekt hérleds, utover via Bolagets befintliga natverk och Zenith Group,
aven fran Bolagets egna aktiva sokande efter Investeringsobjekt.

For att effektivisera urvalsprocessen, och sakerstélla att Investeringsobjekten svarar mot Bolagets inve-
steringsstrategi har styrelsen beslutat om ett antal investeringskriterier. Kriterierna ska ses som vagle-
dande och avsteg fran nagot eller nagra av kriterierna ar méjligt om en Investering i évrigt, vid en hel-
hetsbeddmning av den som tar Investeringsbeslut, 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 intaktsmodell, 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 entreprenérer;

= Zenith Venture Capital | ska som dgarpartner kunna bidra till att accelerera Investeringsobjek-
tets utveckling;

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

= Det finns potential att en investering i Investeringsobjekt skulle leda till en arlig totalavkastning
over tid pa >30 procent.

Nar ett Investeringsobjekt har identifierats, av antingen Bolaget, Zenith Group eller nagon i Bolagets
natverk, inleds en investeringsprocess dar beslutsunderlag, vilket ska laggas fram till den som tar Inve-
steringsbeslutet, tas fram av Zenith Group i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet. Investerings-
processen tar utgangspunkt i en gedigen analys och utvérdering av Investeringsobjektet med primart
fokus pa affarsmodell, affarsplan, finansiell situation och investeringsvillkor. En viktig del i processen
ar utvarderingen av Investeringsobjektets nyckelpersoner och befintliga dgare for att sékerstalla mojlig-
heten till ett starkt &garpartnerskap samt en framtida gemensam &garagenda. Relationsbyggande med
eventuella framtida &garpartners ar centralt och avgorande for framgangsrika samarbeten over tid.

Nar analysprocessen dar slutford upprattas ett internt beslutsunderlag hos Zenith Group som ligger till
grund for det Investeringsbeslut som ska tas. Investeringsbeslutet fattas exklusivt, av AlF-Forvaltaren
samt, avseende onoterade privata bolag, av Zenith Group vars behorighet baseras pa fullmakten i det
Externa Forvaltningsavtalet, med en rekommendation fran styrelsen. Styrelsens rekommendation &r vi-
dare avhéngig en tillfredsstéllande due diligence-process, dar en utredning, av Investeringsobjektet, med
fokus pa kommersiella, finansiella och legala aspekter genomfors. For det fall nagot eller nagra av in-
vesteringskriterierna inte uppfylls kan den som tar Investeringsbeslutet d4nda vélja att investera i Inve-
steringsobjektet om (i) 6vriga investeringskriterier i huvudsak uppfylls; samt (ii) att Investeringsobjektet
vid en helhetsbedémning &anda kan anses uppfylla Bolagets investeringsstrategi och &r likvardigt ett In-
vesteringsobjekt som uppfyller samtliga investeringskriterier i forhallande till framst risk och magjlighet
till avkastning.

For det fall styrelsen anser det ligger i Bolagets intresse att andra de upprattade investeringskriterierna
har styrelsen mojlighet att enhalligt besluta om sadan &ndring, utan godkénnande fran Andelsagarna,
med forbehall for Villkoren. Att fatta beslut i enlighet med de justerade kriterierna ar dock alltid upp till
AlF-Forvaltaren, eller, avseende onoterade privata Investeringsobjekt, upp till Zenith Group vars
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behorighet baseras pa en i det Externa Forvaltningsavtalet inkluderad fullmakt. I styrelseprotokollet ska
styrelsen redogora for de skal som pakallade andringen av investeringsstrategin. Vid en andring av in-
vesteringsstrategin ska styrelsen strava efter att uppna ett resultat och riskprofil som i stérsta man liknar
den investeringsstrategi som forelag vid tidpunkten for emitteringen av Vinstandelsbevis i april 2018.

Om Investeringsbeslut tas om att investera i Investeringsobjektet sker slutférhandlingar géllande varde-
ring av Investeringsobjektet samt investeringsvillkor, varefter Investeringen slutfors. Investeringspro-
cessen 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 ge-
nomfors.

4.6 Aktuella handelser och tendenser

Den 6 maj 2020 beslutade styrelsen i Bolaget att inga ett avtal med det narstaende bolaget Zenith Growth
I om att forvarva samtliga Zenith Growth I:s andelar i Zenith Growth I:s portféljbolag. Genomférandet
av denna transaktion &r bland annat villkorat av att minst 90% av andelsdgarna i Zenith Growth | god-
kanner transaktionen.

Vidare finns inga tendenser, osékerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller
aktuella eller vasentliga handelser som dr kénda for Bolaget och som forvéntas ha en vasentlig inverkan
pa Bolagets affarsutsikter under det innevarande rakenskapsaret utéver vad som redovisats under av-
snittet 2 Riskfaktorer eller i detta avsnitt.

4.6.1 Bolagets Portfolj

Bolaget forvarvade samtliga aktier i Zenith Venture Fund | under andra kvartalet 2018. Forvarvet skedde
till marknadsmassiga villkor och betalades genom att séljarna av aktier i Zenith Venture Fund I erhéll
Vinstandelsbevis emitterade av Bolaget. Zenith Venture Capital | blev genom sitt forvérv av samtliga
aktier i Zenith Venture Fund | indirekt &gare till innehav i 13 stycken Portféljbolag. Portféljen bestod
vid tidpunkten av forvarvet 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 upp-
startsbolag via Zenith Incubator AB, som till 70 procent dgs av Zenith Venture Fund I.

Zenith Venture Fund | har under 2019 och 2020 gjort tva nya investeringar i bolagen GoFrendly AB
och Ridesum AB uppgaende till 5.000.000 kronor respektive 3.000.000 kronor. Bolaget &r darmed in-
direkt &gare till 15 portféljbolag.

Det ar mojligt att Bolaget, direkt eller genom Zenith Venture Fund 1, kommer att foreta flera Investe-
ringar, vilka kommer att finansieras 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 Portféljbolag. Bolaget, samt Zenith Group, kommer aktivt att soka nya potentiella Investerings-
objekt som matchar Bolagets investeringskriterier och investeringsstrategi. Det &r daven sannolikt att
Bolaget i h&ndelse av nyemission i Portfdljbolag, genom Zenith Venture Fund I, erbjuds mgjligheten att
tillaggsinvestera i vissa existerande Investeringsobjekt. Da flertalet av Investeringsobjekten 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 moj-
ligheten att forsvara sina &garandelar for att forhindra att dgandet utspads.

Nedan féljer en tabell med investeringsinformation for respektive Portféljbolag, samt en tabell som ger
en 6verblick dver respektive Investeringsobjekts verksamhet.
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Zound Industries AB

Shop Box ApS

Vionlabs AB

Eaton Gate Gaming Ltd (Kwiff)

Sidledes AB (Strafe)

Bright Energy AB

Leeroy Group AB

Bet13 Holding Ltd (Fanleague)

IB Tatto AB (Inkbay)

Zenith Venture Capital || AB

GoFrendly AB

Ridesum AB

Moodelizer AB

IB Tatto AB (Inkbay)

Zenith Venture Fund |

Sverige Nov-2015 25,8 2,0 procent
Danmark Nov-2015 19,3 23,1 procent
Sverige Jan-2016 17,8 8,0 procent
England Feb-2016 1.980.000 £ 3,9 procent
Sverige Jul-2016 20,9 22,4 procent
Sverige Jul-2016 7.4 16,6 procent
Sverige Aug-2016 21,7 14,1 procent
Malta Feb-2017 1.408.000 € 25,0 procent
Sverige Mar-2017 43 23,1 procent
Sverige Dec-2016 8,5 6,0 procent
Sverige Aug-2019 5,0 12,0 procent
Sverige Sept-2019 3,0 13,8 procent

Zenith Incubator!

Sverige Jan-2016 1,0 1,5 procent

Sverige Jun-2016 13 16,3 procent

Zound Industries AB

Shop Box ApS

Vionlabs AB

Eaton Gate Gaming Ltd (Kwiff)

Zenith Venture Fund |

Zound Industries utvecklar, designar och tillverkar hogkvalitativa horlurar och hdgtalare som forenar
teknologi och mode. Foretaget grundades ar 2008 och idag saljs deras produkter 6ver hela vérlden. Utéver
sitt egna méarke Urbanears samarbetar Zound Industries med stora internationella féretag och tillverkare
sd som Marshall och Adidas.

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

Vionlabs har sedan grundandet ar 2010 utvecklat en sofistikerad upptéickts-och beslutsplattform som
baseras pa artificiell intelligens (“AI”). Plattformen syftar till att forbattra kundngjdheten, och darmed
lojaliteten, hos TV-och filmtittare genom att 6ka tittartiden och minska tiden som tillbringas pa att soka
innehall. Darmed erbjuds en skriddarsydd upplevelse och nya sétt att upptacka relevant innehall.
Vionlabs vision ar att bli TV-och filmindustrins hjarta och ryggrad genom att drastiskt forbattra
anvandarupplevelsen genom sentimentbaserad teknik (dvs. teknik baserad pa kanslor).

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

1 Zenith Incubator &r ett bolag som ags till sjuttio (70) procent av Zenith Venture Capital I:s heldgda dotterbolag Zenith Venture Fund 1.
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Sidledes AB (Strafe)

Bright Energy AB

Leeroy Group AB

Fan League (Bet13 Holding Ltc)

IB Tatto AB (Inkbay)

Zenith Venture Capital 1| AB

GoFrendly AB

Ridesum AB

Moodelizer AB

IB Tatto AB (Inkbay)

reglerad av den brittiska spelkommissionen (UK Gambling Commission). Bolaget grundades ar 2015 av
Unibets grundare Anders Strom.

Strafe grundades &r 2014 och &r en livsstilsapplikation for e-sportentusiaster varlden 6ver. Appen hjalper
anvéndarna att folja nyheter, matcher och resultat i den snabbt véxande e-sportvérlden. Anvéandare kan
aven tavla mot varandra och engagera sig ytterligare genom spelet Strafe Score. Appen tacker de storsta
speltitlarna s& som League of Legends, Counter-Strike: Global Offensive, Starcraft 2, Dota 2,
Hearthstone, Rocket League and Overwatch

Bright startade som ett elbolag, med malet att hjalpa privatpersoner att minska sin elférbrukning,
miljépaverkan och kostnader pa smarta och hallbara sétt. Sedan 2018 har bolaget fokuserat pa en B2B
strategi och har utvecklat en digital plattform for energi- och elbolag som numer erbjuder sina
konsumenter en modern och miljémedveten l6sning for energikonsumption.

Leeroy har utvecklat en ledande dataplattform baserad pa artificiell intelligens som mojliggor for
restaurangmiljoer att automatiseras och for krogare att bli datadrivna. Produkten utgar fran
dataplattformen LEEROY Ticker som samlar in och omvandlar data till handlingshara insikter s att
restaurangerna kan optimera sina verksamheter for att uppna full effektivitet och darmed 6kad Iénsamhet.
Utéver LEEROY Ticker tillkommer en rad produkter, s3 som kassa och lojalitetsapp, som tjanar
verksamheten och samtidigt fungerar som centrala datainsamlare.

FanLeague &r ett app-baserat socialt “sportbetting-community” for fotbollsfans. Produkten grundas pa en
veckouppséttning om 13 forbestdmda matcher fran Premier League och Engelska The Championship
League. Varje spelare forutspar hemmavinst, bortavinst eller oavgjort infor varje match och insatserna
formar en pool av vinstpengar som senare allokeras.

Inkbay &r en e-handelsplattform som samlar Sveriges bésta tatuerare pa ett och samma stélle. P4 Inkbay
kan man hitta, boka och betala for tatueringar fran samtliga av de anslutna artisterna och studiorna.

Zenith Venture Capital 11 &ger 4,4 procent av foretaget True Software Scandinavia AB som driver appen
Truecaller. Truecaller &r en av varldens ledande mobila appar inom kommunikation och erbjuder tjanster
s& som nummerupplysning, blockering av spam och telefonforséljare och smarta telefontjanster. Bolaget
har nyligen &ven lanserat finansiella tjénster pa den indiska marknaden. Truecaller, med huvudkontor i
Stockholm, grundades 2009 av Alan Mamedi och Nami Zarringhalam. Investerare inkluderar Sequoia
Capital, Atomico och Kleiner Perkins Caufield Byers.

GoFrendly &r ett svenskt startup med malet att revolutionera sittet man traffar nya vanner pa for kvinnor
varlden ver. Efter att ha lanserat appen 2016 for ngra tusen pre-signups har nu plattformen spridits 6ver
hela Sverige och har dven tagit faste i andra storre europeiska stader. ldag &r GoFrendly Nordens storsta
sociala plattform for kvinnlig vénskap samt den snabbast véxande vanskapsappen.

Ridesum ar en digital traningsarena for ridsporten dar ryttare kan soka, boka och trana live pa distans for
tranare och experter. Ridesums mission &r att bidra till mer vdlméende héstar, manniskor och miljé genom
smartare traning for alla.

Zenith Incubator
Moodelizer dr soundtrackens framtid. Foretaget har en patenterad I6sning for att lagga till musik i film
via flera plattformar, oavsett om anvéndaren arbetar professionellt eller & amatdr som anvander sin
smartphone for att filma.

Se ovan (Zenith I)

4.6.2 Analys av Bolagets Portfolj

Bolagets Portfolj bestar enbart av aktierna i Zenith Venture Fund | som vid forvarvet varderades till
104,60 kronor per aktie. Kdpeskillingen, om 100 kronor per aktie, ar fullt betalad. Genom forvérvet av
samtliga aktier i Zenith Venture Fund I blev Bolaget indirekt &gare till Zenith Venture Fund I:s portfolj
bestdende av 15 innehav, se avsnitt 4.6.1 Bolagets Portfolj, som var for sig samt i gemenskap far anses
uppfylla Bolagets investeringskriterier och sammantaget far anses utgéra en val avvagd och balanserad
Portfolj for Bolaget. Varje Portfdljbolag i Zenith Venture Fund I:s Portfolj bedémdes vid tidpunkten for
forvarvet ha potential att leda till en arlig avkastning som over tid kommer att dverstiga 30 procent och
darmed kunna bidra till att uppfylla Portféljens totala avkastningsmal innebarande att investerarna i
Vinstandelsbevis ska uppna en avkastning om 20 procent 6ver tid.
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Portfoljen &r under standig utveckling under hela livscykeln. Sett till anskaffningsvardet per Portfoljbo-
lag kan balansen 6ver tid komma att forandras i samband med att tilldggsinvesteringar gors allteftersom
bolagen, som direkt eller indirekt ingar i Portféljen, tar in ytterligare utvecklings- och tillvaxtkapital.
Avsikten &r att 6ver tid finna en god riskjusterad balans i Portféljen, genom direkta eller indirekta inne-
hav. Baserat pa varderingarna av innehaven i Zenith Venture Fund I som ligger till grund for Vinstan-
delsbevisens NAV per 29 februari 2020 utgdrs de fyra stérsta innehaven av Leeroy Group AB, Zound
Industries AB, Eaton Gate Gaming Ltd. och Zenith Venture Fund Il (True Software Scandinavia AB).
4.7 Narmare information om Zenith Venture Fund I

Informationen i detta avsnitt ar enligt Bolagets kdannedom hamtad ur hemsida och ur arsredovisningen
for Zenith Venture Fund I. Informationen ar korrekt atergiven och savitt Bolaget kanner till och kan
utréna av informationen har ingen information eller sakférhallanden utelamnats som skulle gora den
atergivna informationen felaktig eller vilseledande. Bolaget framhaller dock att vissa uppgifter inte har
granskats av nagon revisor. Informationen i detta avsnitt ar inte uttémmande. For ytterligare information
om Zenith Venture Fund I, vanligen se Zenith Venture Fund I:s arsredovisningar som finns tillgangliga
pa Bolagets webbplats. Under den tid som detta Prospekt ar giltigt kommer Zenith Venture Fund I:s
registreringsbevis och bolagsordning hallas tillganglig for granskning i pappersform pa Bolagets huvud-
kontor pa Norrlandsgatan 15, 103 27 Stockholm.

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

21 september 2015

Séate och hemvist
Datum for stiftande

Aktiekapital samt antal aktier (per 2019-12-
31)

Aktiekapital: 1.720.750 kronor
Antal aktier: 1.720.750 (nominellt vérde 1 krona)
Bolaget har enbart ett aktieslag

Géllande lag Zenith Venture Fund | bedriver sin verksamhet enligt svensk rétt och regle-
ras av aktiebolagslagen (2005:551).

Kontaktuppgifter + 46 8 5550 96 20

Registrerat aktiekapital (bundet eget kapital) | 1.720.750 kronor

Resultat for senaste rakenskapsaret -23.215.434 kronor

Bolagets innehav

Samtliga aktier i Zenith Venture Fund forvarvades for omkring 100 kronor
styck, vilket medforde att Bolaget kontrollerar 100 procent av aktierna och
motsvarande andel utav rosterna. Kopelikviden bestod av totalt 15.655 Vin-
standelsbevis. For att reglera skillnaden i vardet mellan de 15.655 Vinstan-
delsbevisen och aktierna i Zenith Venture Fund | 6verforde vissa av aktieé-
garna 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 I finansiella
stéllning eller I6nsamhet.

Vasentliga avtal

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

Utdelning

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

Storre aktiedgare (samtliga med samma rost-
rétt per aktie)

Zenith Venture Capital | AB (publ): 100%

Utdelningspolicy:

Zenith Venture Fund har inte ndgon utdelningspolicy.
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callto:+46%208%2055%2050%2096%2020

4.7.1 Zenith Venture Fund I:s huvudsakliga verksamhet

Zenith Venture Fund I:s verksamhet ar per dagen for Prospektets godkénnande, i alla véasentliga avse-
enden, identisk med den verksamhet som Bolaget bedriver, sdsom 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 entreprendrsdrivna
uppstartsholag. Fokus har legat pa onoterade bolag med teknikbaserade affarsmodeller som mojliggor
skalning och hallbarhet. 1 tillagg har parametrar s som stor marknadspotential och unik produkt varit
avgorande. Liksom Bolaget avser s& har Zenith Venture Fund | tillfort saval kapital, kunskap och kon-
takter till sina Portfoljbolag 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 frdmsta aktéren inom sin nisch.

4.7.2 Zenith Venture Fund I:s huvudsakliga marknad och trender

Zenith Venture Fund I:s huvudsakliga marknad och trender &r, i alla vésentliga avseenden, identisk med
den verksamhet som Bolaget bedriver samt den huvudsakliga marknad och trender som avser dven Bo-
laget, sasom beskrivs i Prospektet, se dven avsnitt 3.1 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 Euro-
peiska Unionen, inklusive Storbritannien. Framgent fokuserar Zenith Venture Fund | primért pa inve-
steringar i svenska bolag. Zenith Venture Fund I:s Portfolj ar saledes redan vid Bolagets forvarv av
aktierna i linje med Bolagets investeringskriterier och investeringsfokus avseende de geografiska fak-
torerna.

4.7.3 Riskfaktorer

Eftersom Zenith Venture Fund | &r ett heldgt dotterbolag till Bolaget anser Bolaget att de risker som
galler for Bolaget, sasom beskrivs i Prospektet, i tillampliga delar och i all vasentlighet Gverensstammer
med de risker som géller for Zenith Venture Fund I.

4.7.4 Zenith Venture Fund I-koncernen

Zenith Venture Fund | &r ett heldgt dotterbolag till Bolaget, se dven avsnitt 8.1 Legal
struktur.

4.7.5 Ledning

| Zenith Venture Fund I:s styrelse ingar samma ledamoter som i Bolagets styrelse,
se avsnitt 6.1 Styrelse och ledande befattningshavare. Detta innebér att Tommy

Jacobson indirekt &ger andelar i Zenith Venture Fund I, genom sitt dgande i Zenith
1 Group Holding. Ledamdterna kan nas pa adressen for Bolaget.

Zenith Venture Fund I tilldmpar inte Svensk kod for bolagsstyrning eftersom Bola-
get inte ar noterat pa en reglerad marknad.

Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande befattningshavarna i Zenith Venture Fund | har nagon
familjerelation med annan styrelseledamot eller ledande befattningshavare. Ingen styrelseledamot eller
ledande befattningshavare har slutit avtal med Zenith Venture Fund | om férmaner efter det att styrelse-
uppdrag eller en eventuell anstallning upphort. Savitt Bolaget kanner till (i) har ingen av styrelseleda-
moterna eller ledande befattningshavarna under de senaste fem aren varit inblandade i ndgon konkurs,
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likvidation eller konkursforvaltning, (ii) finns det inte nagon anklagelse och/eller sanktion mot nagon
av dessa personer och ingen av dessa personer har under de senaste fem aren forbjudits av domstol att
ingd som medlem i ett bolags forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan eller att ha en ledande eller
overgripande funktion hos ett bolag, (iii) har ingen av styrelseledaméterna eller ledande befattningsha-
vare domts i bedréagerirelaterade mal eller (iv) har ingen reglerings- eller tillsynsmyndighet under de
senaste fem aren bundit nadgon av de ovanstaende vid/eller utfardat paféljd mot ndgon av dessa for brott.

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

Det har inte historiskt utgatt nagon ersattning till medlemmar i styrelse eller till verkstallande direktor
for det uppdrag som foreligger i Zenith Venture Fund 1.

Styrelseledamoterna ar valda for perioden fram till arsstamman 2020.

4.7.6 Védsentliga hdndelser och relevanta investeringar for Zenith Venture
Fund I

Nedan foljer en ssmmanfattande redogdrelse dver vésentliga handelser for Zenith Venture Fund | sedan
de startade 2015. Redogoérelsen &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 | forvérvas och blir heldgt dotterbolag till Bolaget.

-Q3 2018: Personalen i Zenith Venture Fund | Gvertas av Zenith Group AB i samband med
noteringen da Bolagets forvaltningsavtal med AlF-forvaltaren tradde i kraft.

-Q3 2019: Zenith Venture Fund | forvarvar andelar i de svenska bolagen GoFrendly AB och
Ridesum AB.

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

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

Vidare finns det inte nagra tendenser, osékerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, atagan-

den eller handelser som &r kanda for Bolaget och som férvantas ha en vasentlig inverkan pa Zenith
Venture Fund I:s affarsutsikter under det innevarande rakenskapsaret.
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4.7.7 Historisk finansiell information for Zenith Venture Fund I

Historisk finansiell information for Zenith Venture Fund I framgér av bilaga "HFI Zenith Venture Fund
I” till detta Prospekt. Bilagan innehéller &rsredovisningar for de tre senaste aren (som finns tillgangliga).

Historisk finasiell information for Zenith Venture Fund | finns tillgangliga pd Bolagets webbplats,
www.zenithgroup.com, och inférlivas genom hénvisning och utgdr en del av Prospektet. Zenith Venture
fund I:s historiska finansiella information har upprattats med tillampning av de redovisningsprinciper
och reviderats pa det séatt som framgar dari. Zenith Venture Fund | uppréattar och offentliggor inte sjalv-
standigt delarsrapporter, resultatprognoser eller forvantat resultat.

- Arsredovisning for rakenskapsaret 2017. (https://www.zenithgroup.se/wp-content/uplo-
ads/2020/05/Zenith-VC-AB-dotterbolaget-A%CC%8Arsredovisning-2017.pdf)

- Arsredovisning for rakenskapsaret 2018. (https://www.zenithgroup.se/wp-content/uplo-
ads/2020/05/Zenith-VC-AB-dotterbolaget-A%CC%8Arsredovisning-2018.pdf)

- Arsredovisning for rakenskapsaret 2019. (https://www.zenithgroup.se/wp-content/uplo-
ads/2020/05/Zenith-VC-AB-dotterbolaget-A%CC%8Arsredovisning-2019.pdf)

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

Bolagets styrelse uppmanar potentiella investerare att tillgodogora sig de handlingar som inforlivats
genom hanvisning innan beslut rérande investering i Vinstandelsbevis fattas.

Handlingen som hénvisningen gors till &r aktuell per det datum som handlingen daterats. Det gors inga

utfastelser i de handlingar som inforlivats 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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5 FINANSIELL INFORMATION I SAMMANDRAG

5.1 Oversikt 6ver rorelse och finansiell situation

Bolaget bildades 10 mars 2017 och registrerades 21 mars 2017. Bolagets aktiekapital uppgick per 31
december 2019 till 500.000 kronor férdelat pa 500.000 aktier med ett kvotvarde om en (1) krona. Kon-
cernens tillgangar bestod per 31 december 2019 av andelar i portfoljbolagen med redovisat varde om
220.582.369 kronor, Kkortfristiga fordringar om 5.697.951 kronor samt likvida medel om 17.442.211
kronor. Per dagen for Prospektet har Bolaget emitterat 17.413 stycken Vinstandelsbevis som var och en
uppgar till ett nominellt varde om 10.000 kronor?. Zenith Venture Fund | har konsoliderats fran for-
varvstidpunkten i april 2019.

Bolagets forsta, andra och tredje rakenskapsar 1opte mellan 10 mars 2017 — 31 december 2017, 1 januari
— 31 december 2018 respektive 1 januari 2018 — 31 december 2019, for vilka Bolaget har latit uppratta
en arsredovisning i enlighet med arsredovisningslagen, RFR 2 Redovisning for juridiska personer samt,
i enlighet med RFR 2 IFRS i den utstrackning det a&r majligt inom ramen for arsredovisningslagen samt
med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Arsredovisningarna &r reviderade av
Bolagets revisor. Zenith Venture Capital I:s och Zenith Venture Fund I:s arsredovisning, som inforlivats
genom hanvisning, ar reviderade. | dvrigt ar ingen del av Prospektet reviderat av en revisor utver vad
som sarskilt anges. Bolagets arsredovisningar inforlivas i Prospektet genom hanvisning och ska lasas
tillsammans med tillhérande noter och revisionsberéttelser som ocksa inforlivas genom hanvisning. Ars-
redovisningarna finns darutover tillgangliga pa Bolagets webbplats.

I april 2018 slutforde Bolaget forvarvet av aktier i Zenith Venture Fund |. Kdpeskillingen utgjordes av
totalt 15.655 Vinstandelsbevis. Vérdet av aktierna uppgick enligt en oberoende vérdering som gjordes
per forvarvstidpunkten totalt till cirka 100 kronor per aktie vilket motsvarades av 15.655 Vinstandels-
bevis & 11.000 kronor (inklusive premien). En mellanskillnad i vardet pa aktier och jamna antal Vin-
standelsbevis reglerades genom att vissa av saljarna av aktier betalade totalt 130.000 kronor i kontanter
till Bolaget. | september 2018 emitterade Bolaget ytterligare 979 Vinstandelsbevis till en summa om
11.110.671 kronor, varav 9.790.000 kronor utgjorde betalning fér Vinstandelsbevisen och 1.320.671
kronor utgjorde ett belopp som tillfaller Bolaget.

Vid tidpunkten fér Prospektets godkannande har Bolaget en skuld till det narstaende bolaget Zenith fund
holding uppgaende till ett belopp om 56.000.000 kronor. Skulden I6per med en arlig ranta om 9 procent
och forfaller till betalning den 31 december 2020. Dartill har Bolaget en skuld till Handelsbanken upp-
gaende till 5.000.000 kronor. Skulden 16per med en arlig ranta om 1,85 procent och forfaller till betal-
ning den 31 december 2020.

2 Styrelsen i Bolaget har foreslagit att andra Villkoren vad avser det nominella beloppet for Vinstandelslanen dar det nominella beloppet som
varje Vinstandelslan ska vara andras fran 10.000 kronor till 1 krona.
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5.2 Urval av finansiell information

Nedan presenteras ett urval av Bolagets finansiella information i sammandrag for perioderna 1 januari
— 31 december 2019, 1 januari — 31 december 2018 samt 10 mars — 31 december 2017, da den 10 mars
2017 utgor den dag da Bolaget bildades. Denna finansiella information &r hamtad ur Bolagets reviderade
koncernredovisningar for rakenskapsaren 2017, 2018 och 2019. Arsredovisningarna har upprattats med
tillampning av arsredovisningslagen och RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2 anger att
foretaget i sin arsredovisning ska tillampa International Financial Reporting Standards (IFRS) i den ut-
strackning detta & majligt inom ramen for Arsredovisningslagen samt med hénsyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som kravs i forhal-
lande till IFRS. Alla siffror &r i svenska kronor om inget annat anges. Férutom vad som anges héri har
ingen finansiell information, ej heller Prospektet, reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

Informationen nedan ska lasas tillsammans med Bolagets reviderade koncernredovisningar for den re-
levanta perioden, vilka finns tillgangliga pa Bolagets hemsida www.zenithgroup.com och vilka inforli-

vas genom hanvisning.

Resultatrékning

2019-01-01 2018-01-01 2017-03-10
2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
eriga rorelseintakter 13 343 2932023
Ovriga externa kostnader -7 308 466 -7 018 899 -213 292
Personalkostnader - -1 020 752
Rdrelseresultat -7 295123 -5107 628 -213 292
Resultat fran finansiella poster
Vardeforandring fran andelar i koncernbolag -15 324 429 8316772 -
Vardeforandring fran langfristiga skulder 25 858 973 -2 064 518 -
Rénteintékter och liknande resultatposter 59 472 43 837
Réntekostnader och liknande resultatposter -3298 892 -975171
Resultat fran finansiella poster 7295123 5320920 -
Resultat efter finansiella poster - 213 292 -213 292
Inkomstskatt - - -
Avrets resultat tillika arets totalresultat - 213 292 -213 292
Balansrakning
2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgadngar
Finansiella tillgangar varderade till verkligt véarde via 220 582 369 209 250 420 -
resultatrakningen
Summa anlaggningstillgangar 220 582 369 209 250 420 -
Omesattningstillgangar
Ovriga kortfristiga fordringar 1911991 2113158 -
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Upplupna intékter och forutbetalda kostnader
Likvida medel
Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital och dvrigt tillskjutet kapital
Balanserad vinst inklusive arets resultat
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Vinstandelslan
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut

Kortfristiga laneskulder till moderbolag
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Ovriga kortfristiga skulder

Summa kortfristiga skulder

Totala skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER
Forandringar i eget kapital

Ingéende eget kapital 2018-01-01
Arets resultat och évrigt totalresultat
Utgéaende eget kapital 2018-12-31
Avrets resultat och évrigt totalresultat

Utgéaende eget kapital 2019-12-31

Kassaflodesanalys

Kassafldde fran den I6pande verksamheten
Rorelseresultat

Erhallen ranta

Erlagd rénta

Kassaflode fran den lopande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital
Okning/minskning av rérelsefordringar
Okning/minskning av rorelseskulder
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflode fran investeringsverksamheten

3785 960
17 442 211
23 140 162

243 722 532

500 000

500 000

168 038 023
168 038 023

5023 125
56 000 000
2712009
11 449 375
75 184 508
243 222 532

243 722 532

Aktie-
kapital

500 000

500 000

500 000

2019-01-01
2019-12-31

-7295123
59 472
-1334 394

-8 570 045
-67 178

8 283 235
-353 988

3352 650
1629 841
7260615

216 511 035

500 000
500 000

185 380 189
185 380 189

5012 407
24 817 581
800 859

30 630 846
216 011 035

216 511 035

Balanserat
resultat

-213 292

213 292

2018-01-01
2018-12-31

-5 107 628
43 837

-5453 931

-261 801
1288 583
-4 427 149

286 708

500 000
-213 292
286 708

286 708

S:aeget
kapital

286 708
213 292

500 000
500 000
2017-03-10
2017-12-31
-213 292
-213 292

-213 292
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Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar -26 656 379 -26 663 725 -
Forvérv av koncernforetag - 9 549 038
Kassaflode fran investeringsverksamheten -26 656 379 -17 114 687 -

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Likvid startkapital - - 500 000
Aterbetalda 1an -21 704 789 -

Upptagna lan 64 527 524 22 884 970 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 42 822 735 22 884 970 500 000
Periodens kassafldde 15 812 369 1343133 286 708
Likvida medel vid periodens borjan 1629 841 286 708 -
Likvida medel vid periodens slut 17 442 211 1629 841 286 708

5.3 Historisk finansiell information

Da saval Bolaget som verksamheten ar relativt nystartad (startades 10 mars 2017) redovisas enbart hi-
storisk finansiell information avseende perioderna 10 mars 2017 — 31 december 2017, 1 januari 2018 —
31 december 2018 samt 1 januari 2018 — 31 december 2019.

5.4 Kommentar till den finansiella utvecklingen

Det som huvudsakligen paverkar Bolagets finansiella utveckling ar véardeutvecklingen pa Bolagets In-
vesteringar. Darutover kommer olika typer av kostnader paverka den finansiella utvecklingen. Dessa
kostnader kommer framférallt vara Rorelse- och Emittentkostnader. Kostnaderna i dotterbolaget Zenith
Venture Fund | upphorde i huvudsak per dagen for noteringen av Vinstandelsbevisen, da forvaltnings-
avtalet med FCG tradde ikraft, och begréansar sig darefter till Emittentkostnader.

Jamforelse mellan rakenskapsaren 2018 och 2017

Resultatrékning

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

Vardeforandringen fran finansiella tillgangar uppgick till 8 317 tkr (-) och avser omvarderingar av port-
foljbolagen. Vardeforandringen fran langfristiga skulder uppgick till -2 065 och avser omvardering av
utestaende vinstandelslan/vinstandelsbevis, denna omvardering aterspeglar 6vriga resultatposter.
Kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore forandring i rorelsekapital uppgick till -5 454. Forand-
ringen i rorelsekapital uppgick till 1 027 (-). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
22 885 (-) och bestar av nettointakter fran utgivning av vinstandelsbevis samt upptagna lan fran kon-
cernbolag.

Finansiell stallning

Nettoskulden, rantebarande skulder och likvida medel, uppgick till -28 200 (+287) och utestaende vinst-
andelslan/vinstandelsbevis uppgick till -185 380 (-). Totalt eget kapital uppgick till 500 tkr (500 tkr).
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Eget kapital ar konstant 500 tkr da samtliga poster i resultatrakningen aterspeglas i omvarderingen av
utestaende vinstandelslan/vinstandelsbevis. Balansomslutningen uppgick till 216 511 (287) och solidi-
teten till 0,2% (100%). Likvida medel uppgick per den 31 december 2018 till 1 630 (287).

Jamforelse mellan rakenskapsaren 2019 och 2018
Resultatrakning

Rorelsens intékter uppgick till 13 tkr (2 932) och har déarmed i huvudsak upphort, intakterna 2018 hér-
rorde fran ett forvaltningsuppdrag i dotterbolaget vilket avslutades per den 30 juni 2018. Ovriga externa
kostnader uppgick till -7 308 tkr (-7 019) vilket motsvarar en dkning med 4%. Bolaget hade under ra-
kenskapsaret inga personalkostnader da personalen anstéllningar avslutades i juli 2018, under 2018 upp-
gick personalkostnaderna till 1 021 tkr.

Vardeforandringen fran finansiella tillgangar uppgick till -15 324 tkr (8 317 tkr) och avser omvarde-
ringar av portfoljbolagen. Vérdeforandringen fran langfristiga skulder uppgick till 25 859 tkr (-2 065)
och avser omvardering av utestdende vinstandelslan/vinstandelsbevis, denna omvardering aterspeglar
Ovriga resultatposter.

Kassaflode

Kassaflodet fran den lopande verksamheten fore forandring i rorelsekapital uppgick till -8 570 tkr (-5
454). Forandringen i rorelsekapital uppgick till -8 216 tkr (1 027). Kassaflodet fran finansieringsverk-
samheten uppgick till 42 823 tkr (22 885) och bestar av nettointakter fran utgivning av vinstandelsbevis
samt upptagna- och aterbetalda lan fran koncernbolag.

Finansiell stéllning

Nettoskulden, rantebarande skulder och likvida medel, uppgick till 43 581 tkr (28 200 ) och utestaende
vinstandelslan/vinstandelsbevis uppgick till 168 038 tkr (185 380). Totalt eget kapital uppgick till 500
tkr (500 tkr). Eget kapital &r konstant 500 tkr da samtliga poster i resultatrakningen aterspeglas i omvar-
deringen av utestdende vinstandelslan/vinstandelsbevis. Balansomslutningen uppgick till 243 723 tkr
(216 511) och soliditeten till 0,2% (0,2%). Likvida medel uppgick per den 31 december 2019 till 17 442
tkr (1 630).

5.5 Dokument som inforlivas genom hanvisning

Foljande handlingar finns tillgangliga pa Bolagets hemsida, www.zenithgroup.com, och inforlivas ge-
nom hanvisning och utgdr en del av Prospektet.

- Balans- och resultatrakning samt kassaflodesanalys pa s. 3-5, noter pa s. 5-7 samt revisionsbe-
rattelse pa s. 8-10 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2017. (http://www.zenith-
group.se/wp-content/uploads/2018/05/ZenV CI-AB-A%CC%8Arsredovisning-med-revisions-
bera%CC%88ttelse-2017.pdf)

- Balans- och resultatrakning samt kassaflodesanalys pa s. 4-9, noter pa s. 10-16 samt revisions-
berattelse pa s. 17-20 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2018. (http://www.zenith-
group.se/wp-content/uploads/2019/04/Zenith-Venture-Capital-1-AB-publ-A%CC%8Arsredo-
visning-2018.pdf)
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http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2019/04/Zenith-Venture-Capital-I-AB-publ-A%CC%8Arsredovisning-2018.pdf
http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2019/04/Zenith-Venture-Capital-I-AB-publ-A%CC%8Arsredovisning-2018.pdf
http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2019/04/Zenith-Venture-Capital-I-AB-publ-A%CC%8Arsredovisning-2018.pdf

- Balans- och resultatrakning samt kassaflodesanalys pa s. 5-10, noter pa s. 11-19 samt revisions-
berattelse pa s. 20-23 i Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2019. ( https://www.zenith-
group.se/wp-content/uploads/2020/03/A%CC%8Arsredovisning-2019-Zenith-Venture-Capi-
tal-1-AB-publ.pdf )

- Avsnittet ”’5.7 Narmare information om Bolagets Portfolj” pa sida R16-R31 i Zenith Growth I:s
prospekt som godkandes av Finansinspektionen den 22 oktober 2019 och publicerades den 23
oktober 2019 (http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2019/10/Inbjudan-till-teckning-
av-Vinstandelsbevis-i-Zenith-Growth-1-AB-publ.pdf)

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

Bolagets styrelse uppmanar potentiella investerare att tillgodogora sig de handlingar som inférlivats
genom hanvisning 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 héanvisningar kring att det inte skett eller kommer att
ske nagon forandring i Bolagets verksamhet, finansiella situation eller i 6vrigt.

5.6 Betydande forandringar efter offentliggorande av arsredovis-
ningen for rakenskapsaret 2019

Den 6 maj 2020 beslutade styrelsen i Bolaget att inga ett avtal med det narstaende bolaget Zenith Growth
| om att forvarva samtliga Zenith Growth I:s andelar i portféljbolag samt 6vriga tillgangar och skulder
med betalning i form av nyutgivna vinstandelsbevis. Genomférandet av denna transaktion &r villkorat
av att minst 90 procent av andelsagarna i Zenith Growth | godkanner transaktionen.

Utover vad som framgar av detta avsnitt har det inte sedan offentliggérandet av arsredovisningen for

rakenskapsaret 2019 forekommit nagra betydande forandringar avseende Bolagets finansiella stéllning
eller stallning pa marknaden.
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6 STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH
REVISOR

6.1 Styrelse och ledande befattningshavare

Zenith Venture Capital I:s styrelse bestar av de tre styrelseledamo6terna Tommy Jacobson (ordférande),
Lars Thorén, som &ven &r VD i Bolaget samt Erik Holmberg, som dven ar CFO for Bolaget. Bolagets
styrelse har inga suppleanter. Tommy Jacobson och Lars Thorén valdes ursprungligen pa en extra bo-
lagsstamma den 26 april 2017, och omvaldes pa arsstimman 2018 respektive 2019. Erik Holmberg val-
des pa en extra bolagsstaimma den 29 november 2018 och omvaldes pa arsstimman 2019. Samtliga
styrelseledamater ar valda for tiden intill slutet av nasta arsstamma, vilken kommer att hallas under
2020. En styrelseledamot dger dock ratt att nar som helst frantrada uppdraget.

Tidigare VD i Bolaget Andreas Bladh, avtradde sin post i slutet av oktober 2018 men &r fortfarande
agare i Zenith Group Holding enligt beskrivning nedan.

Ingen av styrelseledamoterna eller ledande befattningshavare har under de senaste fem aren varit inblan-
dade i nagon konkurs, likvidation eller konkursforvaltning bortsett fran att Q Lifestyle Holding AB, dar
Tommy Jacobson ingick i styrelsen, inledde konkurs i oktober 2014, strax efter det att Tommy Jacobson
pa eget initiativ uttradde ur styrelsen och fran att JBR Teknikkonsult i Stockholm AB, dar Tommy
Jacobson ingick i styrelsen, inledde konkurs i april 2017, efter att Tommy Jacobson pa eget initiativ
uttradde ur styrelsen i augusti 2016, samt fran att MDS Digital Solutions AB, dar Lars Thorén ingick i
styrelsen, inledde konkurs i maj 2016, strax efter det att Lars Thorén pa eget initiativ uttradde ur styrel-
sen. Lars Thorén var utsedd till styrelserepresentant pa uppdrag av en aktieagare och dgde inga aktier i
MDS Digital Solutions AB. Det finns inte nagon anklagelse och/eller sanktion mot nagon av dessa per-
soner och ingen av dessa personer har under de senaste fem aren forbjudits av domstol att inga som
medlem i ett bolags forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan, eller att ha en ledande eller vergripande
funktion hos ett bolag.

Bolaget tillampar inte Svensk kod for bolagsstyrning eftersom Bolaget inte dr noterat pa en reglerad
marknad.

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

Fodd 1958. Styrelseordférande sedan april 2017.

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de sen-
aste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgérande
nagot av Zenith-bolagens
Portféljbolag:

Huvudsaklig sysselsatt-
ning:

Tommy Jacobson dr ordférande i styrelsen for Zenith Venture Capital 1, Zenith Growth I,
Zenith Group Real Estate I, Zenith Group Holding, Zenith Venture Capital, Zenith Venture
Capital 11, Zenith Venture Capital 111, Zenith Venture Capital 1V, Zenith Venture Capital
V, Varenne AB, Varenne Fastigheter 2016 AB (publ), Zound Industries International AB,
Zenith Incubator AB, PEMA Sweden AB, Goda Investeringar i Stockholm AB, Good Sport
Foundation Sweden AB och Stressvaktarna AB, styrelseledamot i Zenith Group, Zenith
Group, Sidledes AB, Vionlabs AB, Tommy Jacobson Mother AB, TJ Partner Holding Ak-
tiebolag, Tommy Jacobson Foérvaltnings AB, Venue Retail Group Aktiebolag, Quesada
Kapitalforvaltning AB, Deco Bags Aktiebolag, Vasklagret i Boras Aktiebolag, Tommy Ja-
cobson Holding AB, Tommy Jacobson AB och Rizzo International AB, bolag vilka alla
utgdr antingen bolag i Koncernen, Investeringsobjekt for bolag i Koncernen eller Tommy
Jacobsons egna bolag alternativt engagemang i bolag pd Tommy Jacobsons egna initiativ
och saledes inte till foljd av att bolag i Koncernen investerat dari.

Tommy Jacobson har varit ordférande i styrelsen for Ostergétlands Idrottsgymnasium AB,
Almaskolan AB, Alma Mater Idrottsskolor AB, Atleticagymnasiet AB, Stockholms Idrotts-
gymnasium AB, Athlete Sports Academy Sweden AB, Hope Production Aktiebolag, Hope
Stockholm AB, Bed Factory Sweden Holding Aktiebolag, Q Lifestyle Holding AB och God
Bemanning i Norrkdping AB, styrelseledamot eller suppleant i Shopbox POS Sverige AB,
D. Hésten forvaltning AB, Hope Retail AB, Bed Factory Sweden AB, Travel Agency | AB,
Travel Agency Holding Sweden AB, Néatverk Europa AB, Varenne Fastigheter AB, Men-
gus Stockholm 2005 AB, Travel Capital AB, MIS — Media Investors Sweden AB, Varenne
East AB, WakePower AB, Varenne Forvaltning | AB, Varenne Invest | AB, Varenne Fas-
tigheter 2011 AB, FPZG Invest 2017 AB, Mengus Stockholm 2011 AB och JBR Teknik-
konsult i Stockholm AB.

Ager indirekt 25 procent av aktierna i Bolaget genom sitt direkta &gande i Zenith Group
Holding AB.

Inget innehav.

Styrelseordférande i Varenne.
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LARS THOREN

Fodd 1956. Styrelseledamot sedan april 2017 och verkstéllande direkt6ér sedan oktober 2018.

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de sen-
aste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgérande
nagot av Zenith-bolagens
Portféljbolag:

Huvudsaklig sysselsatt-
ning:

ERIK HOLMBERG

Lars Thorén &r ordférande i styrelsen fér Zenith Group, Zenith Group, Quesada Kapitalfor-
valtning AB, M3 Bygg AB, Connect Management Group 2015 AB, AZZARDO AB och
Qubator Sverige AB, styrelseledamot i Zenith Group Holding, Zenith Venture Capital, Ze-
nith Venture Capital I, Zenith VVenture Capital I1, Zenith Venture Capital 111, Zenith Venture
Capital 1V, Zenith Venture Capital V, Zenith Growth I, Zenith Group Real Estate I, Astran-
tius Aktiebolag, Cerro Sweden AB, Villa Ekebo AB, Capitum AB, Sven P. Matkompaniet
AB, Svenska Hamburgare AB, Varenne Fastigheter AB, Mengus Stockholm 2005 AB,
Mengus Stockholm 2011 AB, MIS — Media Investors Sweden AB, Varenne East AB, Va-
renne Invest AB, Varenne Fastigheter 2011 AB, Varenne Fastigheter 2016 AB (publ), JBL
Invest AB, Mengus Holding 2019 AB, Mengus Stockholm 2019 AB och Astrantia AB,
styrelsesuppleant i Svensk Fastighetsutveckling AB, Travel Agency Holding Sweden AB,
Sveriges Talare kompetensférmedling AB och Dadelbusken AB samt VD eller extern VD
i Varenne AB, Zenith Venture Capital, Varenne Fastigheter 2016 AB (publ), Zenith Venture
Capital I, Zenith Venture Capital I, Zenith Venture Capital I1l, Zenith Venture Capital IV,
Zenith Venture Capital V, Zenith Growth I, Zenith Group Holding, Zenith Group, Zenith
Group och Zenith Group Real Estate |, bolag vilka alla utgér antingen bolag i Koncernen,
Investeringsobjekt for bolag i Koncernen eller Lars Thoréns egna bolag alternativt engage-
mang 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, FPZG Invest 2017 AB och Sciety AB samt ledamot eller suppleant i
styrelsen for Sveriges Férmedlare Spik AB och MDS Digital Solutions AB.

Inget innehav.

Inget innehav.

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

Fodd 1978. CFO sedan 2018 i Zenith Group samt styrelseledamot sedan november 2018

Ovriga nuvarande befatt-
ningar:

Avslutade uppdrag de sen-
aste fem aren:

Aktiedgande i Bolaget:

Agande i bolag utgdrande
nagot av Zenith-bolagens
Portféljbolag:

Huvudsaklig sysselsatt-
ning:

Erik Holmberg &r ledamot i styrelsen for Varenne Fastigheter 2016 AB, Zenith Venture
Capital, Zenith Venture Capital I, Zenith Venture Capital 111, Zenith Venture Capital 1V,
Zenith Venture Capital V, Zenith Growth | och Zenith Group Real Estate I, styrelsesupple-
ant i Varenne Fastigheter AB, MIS — Media Investors Sweden AB, Varenne East AB, Va-
renne Invest | AB samt VVarenne Fastigheter 2011 AB, bolag vilka alla utgdr engagemang i
bolag pa Erik Holmbergs egna initiativ och saledes inte till foljd av att Bolaget, eller andra
bolag inom koncernen, investerat déri.

Erik Holmberg har varit styrelsesuppleant i Travel Agency | AB, Travel Capital AB,
Holiday Wheels Nordics AB samt likvidator i Stephan Wénqvist Consulting AB

Inget innehav

Aktier i Zound Industries International AB

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

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

6.1.1 Intressekonflikter
6.1.1.1 Investeringar i Quesadas rantefonder

Likviditetsforvaltningen kan ske genom att medel investeras i fonder i lag- till medelrisksegmentet,
sasom exempelvis i Quesadas rantefonder. Vissa av de personer som ar aktieagare i Zenith Group Hol-
ding, och darmed indirekt i Bolaget, dr dven medlemmar i styrelsen eller innehar uppdrag som ledande
befattningshavare i andra bolag tillhérande Koncernen, &ger aktier eller har andra intressen i Quesada
eller i nagot av Portféljbolagen till nagot av de andra bolagen i Koncernen. Att vissa personer har in-
tressen dven i Quesada riskerar att paverka deras utférande av uppdrag for Bolaget. For att motverka 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.

6.1.1.2 Styrelsemedlemmars andra uppdrag och innehav

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledaméter har andra uppdrag och indirekta innehav
i bolag tillhérande Koncernen, eller dess Portféljbolag, se avsnitt 6.1 Styrelse och ledande befattnings-
havare, foreligger det inte nagon potentiell intressekonflikt for ledande befattningshavare i Bolaget som
kan paverka deras respektive uppdrag i Bolaget. Darutéver har ledande befattningshavare meddelat att
de eventuellt avser att personligen goéra investeringar i bolag som kan komma att utgora Investeringsob-
jekt for Bolaget eller andra Bolag i Koncernen. Styrelsens bedémning, med utgangspunkt i de etiska
regler som Bolaget antagit samt punkterna 13.3 Transaktioner med narstaende och 13.4 Transaktioner
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 utgér nagon potentiell in-
tressekonflikt med deras uppdrag i Bolaget.

Det har inte traffats nagon sarskild 6verenskommelse mellan storre aktieagare, kunder, leverantorer eller
andra parter enligt vilken nagon befattningshavare har valts in i styrelsen eller tilltratt som verkstéllande
direktor. Nagot avtal har inte slutits mellan Bolaget och nagon befattningshavare om férmaner eller
ersattning efter uppdragets slutférande som inte &r 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 Bolaget.

I enlighet med ovanstaende & Tommy Jacobson aktiedgare i Zenith Group Holding, som i dagslaget
ager samtliga aktier i Zenith fund holding och Zenith Group. Tommy Jacobson &r darigenom indirekt
agare till Bolaget och Zenith Group som enligt det Externa Forvaltningsavtalet bland annat har till upp-
drag att tillhandahalla AlIF-Forvaltaren information avseende Investeringsobjekt.

6.1.2 Erséttning till styrelse och ledande befattningshavare

Det har inte historiskt utgatt nagon ersattning till medlemmar i styrelse eller till verkstallande direktor
for det uppdrag som foreligger i Bolaget. Styrelseledamdterna Tommy Jacobson och Lars Thorén far
ersattning for sina uppdrag i Varenne AB samt Zenith Group. Vidare far inte Erik Holmberg ndgon
ersattning for sin anstallning som CFO i Bolaget utan erhaller enbart erséttning fran Zenith Group. Sty-
relseledamater och ledande befattningshavare kommer inte heller framéver att erhalla ersattning fran
Bolaget. Styrelseledaméterna i Bolaget, VD och Erik Holmberg uppbér och kommer uppbéra erséttning
fran Zenith Group for deras arbete i det bolaget.
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6.2 Revisor

Bolagets revisor &r sedan 2017 PricewaterhouseCoopers AB. Revisorn valdes pa extra bolagsstimman
26 april 2017 och omvaldes likval pa arsstaimman 2018 som 2019 for perioden intill slutet av arsstam-
man 2020. Bo Magnus Svensson Henryson (fédd 8 april 1969) &r huvudansvarig revisor. Bo Magnus
Svensson Henryson &r auktoriserad revisor och medlem i FAR (branschorganisationen foér auktoriserade
revisorer). PricewaterhouseCoopers kontorsadress ar 113 97 Stockholm. PricewaterhouseCoopers har
varit revisor under hela den period som den historiska finansiella informationen i Prospektet omfattar.
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7 BOLAGSORDNING

81 Firma

Bolagets firma ar Zenith Venture Capital | AB. Bolaget ar 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 16s och fast egendom, finansiella tjans-
ter och dérmed forenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital

Aktiekapitalet utgdr lagst 500.000 kronor och hdgst 2.000.000 kronor.

§ 5 Antal aktier

Antalet aktier skall vara lagst 500.000 och hdgst 2.000.000 stycken.

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

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

8 7 Kallelse till bolagsstémma

Kallelse till bolagsstamma 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 férhandlingarna
till dess ordférande vid stdmman valts.

§ 9 Arsstaimma

Arsstamma hélles arligen inom 6 manader efter rakenskapsarets utgang.
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Pa arsstamma skall foljande arenden forekomma.
1) Val av ordférande vid stdmman;
2) Upprattande och godkénnande av rostlangd;
3) Godké&nnande av dagordning;
4) Val av en eller tva justeringsman;
5) Provning av om stdmman blivit behdrigen sammankallad,;

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

7) Beslut
a) om faststallande av resultatrakning och balansrédkning, samt, i forekommande fall,
koncernresultatrakning och koncernbalansrékning,
b) om dispositioner betraffande vinst eller forlust enligt den faststallda balansrédkningen,
c) om ansvarsfrihet at styrelseledamoter och verkstallande direktor nar sadan forekom-
mer;
8) Faststallande av styrelse- och revisorsarvoden;
9) Val av styrelse och revisionsbolag eller revisorer samt eventuella revisorssuppleanter;

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

8§ 10 Rakenskapsar

Bolagets rakenskapsar skall vara 0101-1231.
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8 LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORM-
ATION

8.1 Legal struktur

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, LEI-kod: 549300L1BGNO3PAMTZ56. Bolaget bil-
dades i Sverige och har sitt sate och hemvist i Stockholm, Stockholms l&n. Bolaget bedriver verksamhet
pé adressen Norrlandsgatan 15, Box 16431, 103 27 Stockholm, telefonnummer 08 555 096 50. Ytterli-
gare information om Bolaget kan dartill erhallas pa Bolagets webbplats, www.zenithgroup.se (det note-
ras dock att informationen pa webbplatsen inte ingar i detta Prospekt savida inte det ror information som
sarskilt inforlivas genom hanvisning i detta Prospekt). Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet
inte understiga 500.000 kronor och inte 6verstiga 2.000.000 kronor, och antalet aktier far inte understiga
500.000 och inte dverstiga 2.000.000. Per den 31 december 2019 samt per dagen for Prospektet har
Bolaget emitterat totalt 500.000 aktier och aktiekapitalet &r 500.000. Bolagets aktiekapital har inte for-
andrats under den period som ticks av den historiska finansiella informationen. Bolaget har enbart ett
aktieslag och varje aktie beréttigar till en (1) rost. Aktierna ar denominerade i svenska kronor och varje
aktie har ett kvotvarde om en (1) krona. Da aktierna inte ar noterade ar innehavet av aktier i Bolaget inte
anmalningspliktigt. Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk ratt och verksamheten bed-
rivs i enlighet darmed. De réttigheter som ké&nnetecknar aktierna foljer och &ndras i enlighet med till-
lamplig lag. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och Bolaget har inga utestdende teckningsopt-
ioner eller konvertibler. Enligt punkt 8.2.1 i Villkoren atar sig Bolaget att inte géra nagra utdelningar
innan samtliga Andelséagare har erhallit betalning av det totala Investerade Kapitalet plus relevant Pre-
ferensranta. Utdver vad som har n&mns har Bolaget ingen utdelningspolitik. Bolaget har emitterat vin-
standelsbevis vilka handlas pa Nordic Derivatives Exchange, Debt Securities (NDX) under handelsbe-
teckningen ZenithVCI-1.

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

Moderbolaget Zenith fund holding &r ett svenskt publikt aktiebolag som bildades 10 mars 2017 och
registrerades vid Bolagsverket den 21 mars 2017. Zenith fund holding &r ett heldgt dotterbolag till Zenith
Group Holding, vilket i sin tur 4gs av Tommy Jacobsson, UIf och Bo Ekel6f Invest Aktiebolag, Jesper
Rahmgqvist, Andreas Bladh och Lars Thorén (bendmns dven tillsammans som ”Controlling Partners”).
Genom sitt 4gande av samtliga aktier i Zenith Group Holding &ger Controlling Partners &ven indirekt
samtliga aktier i Zenith fund holding, samt Zenith fund holdings systerbolag, Zenith Group. Tommy
Jacobson &r registrerad verklig huvudman for Bolaget.

Controlling Partners respektive agande i Zenith Group Holding samt koncernskiss framgar nedan. Zen-
ith fund holding har sex heladgda dotterbolag, Zenith VVenture Capital I, Zenith Growth I, Zenith Group
Real Estate I, Zenith Venture Capital 111, Zenith Venture Capital IV samt Zenith Venture Capital V. Av
dessa utgdr Zenith Venture Capital I, Zenith Growth | och Zenith Real Estate | AlF-fonder. AIF-Fon-
dernas Forvarv har och kommer frdmst utgéra minoritetsposter och den enda AlF-Fonden som har ett
dotterbolag, i enlighet med ABL.:s definition, per dagen for Prospektet, ar Zenith Venture Capital | som
ar moderbolag till det heldgda bolaget Zenith Venture Fund I, vilket i sin tur &ger 70 procent av aktierna
i Zenith Incubator AB. Ut6ver 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
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indirekt, Forvarva andelar i bolag i vilka dgandet kan komma att uppga till en storlek innebérande att
Investeringsobjektet utgor ett dotterbolag till Bolaget.

Bolagets moderbolag Zenith fund holding har foljande personer i styrelse och ledning: Lars Thorén (VD
och styrelseledamot), Tommy Jacobson (styrelseordférande) och Erik Holmberg (styrelseledamot).
Koncernmodern Zenith Group Holding bestar av foljande: Lars Thorén (VD och styrelseledamot) och
Tommy Jacobson (styrelseordférande). Zenith Group bestar av: Lars Thorén (VD), Tommy Jacobson
(styrelseordfoérande), Monika Elling (styrelseledamot), Jonas Bratt (styrelseledamot), Stefan Lennham-
mer (styrelseledamot) och Erik Holmberg (CFO).

Controlling Partners dgande i Zenith Group Holding

Aktiedgare Andel (andel av roster samt aktiekapital)
Tommy Jacobson (580910-1974) 50 procent
UIf och Bo EKI6f Invest Aktiebolag (556317-4852) 15,00 procent

Registrerad verklig huvudman fér Ulf och Bo EKI6f Invest Aktiebolag ar UIf EKI6f
(520726-2055)

Jesper Rahmqvist (559100-8049) 15,00 procent
Andreas Bladh (750503-0358)* 15,00 procent
Lars Thorén (560522-1034) 5,00 procent
TOTALT 100 procent

* Andreas Bladh slutade i Bolaget i oktober 2018 men kvarstar som &gare.

Zenith Group Holding AB
559103-6552

Zenith Group AB
550103-6551
Zenith Fund Holding AB
559103-6644
100% 100 W0 w0 100% wo%
Ventu z:;a“m Zenitn Growth | AB RedEs‘:T:B Zerith Venture Capital [I1 AB Zenith Verture Capital VA Zenith Venture Capital V AB
re
0563 550105-6329 550105-6352
550105 6311 SR LI 550079-2791
100%
Zenith
Vanture Capital AS
550027-1978
8.2 Aktieagaravtal

Bolaget har enbart en aktiedgare och det finns foljaktligen inget aktieagaravtal. Savitt styrelsen kanner
till finns inga andra Gverenskommelser eller motsvarande som kan komma att leda till att kontrollen
Over Bolaget forandras.

8.3 Vasentliga avtal

Fondstrukturen som Bolaget ingdr i &r beroende av att flera avtal reglerar forhallandena mellan respek-
tive AlF-Fond, AlF-Foérvaltaren och Zenith Group. Nedan sammanfattas de viktigaste avtalen vari
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Bolaget, eller AIF-Forvaltaren i Bolagets intresse, ar part. Vissa avtal som &r av storre betydelse for
Bolaget redogors narmare for nedan. | évrigt saknar Bolaget eller andra foretag i Koncernen vasentliga
avtal, som inte ingatts som en del av Bolagets lopande verksamhet.

1. Forvaltningsavtal. Bolaget har ingatt ett forvaltningsavtal med AlIF-Forvaltaren avseende
AlF-Forvaltarens uppdrag som AlF-forvaltare (se avsnitt 8.3.1 Forvaltningsavtal med AlF-
Forvaltaren).

2. Uppdragsavtal. AlIF-Forvaltaren har ingatt ett avtal med Zenith Group avseende Zenith
Groups uppdrag att ta vissa Investeringsbeslut med hjalp av en till Zenith Group utfardad full-
makt, vilken aterfinns i uppdragsavtalet.

3. Samarbetesavtal. AIF-Forvaltaren har ingtt ett samarbetesavtal med Zenith Group relaterat
till det uppdrag AlF-Forvaltaren har i sin roll som AlF-forvaltare av AlF-Fonden. Samarbetes-
avtalet och uppdragsavtalet refererat till i punkt 2 ovan beskrivs ndrmare i avsnitt 8.3.1.1 Ex-
ternt forvaltningsavtal med och fullmakt till Zenith Group och bendmns gemensamt i Prospek-
tet som Externa Forvaltningsavtalet.

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

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

8.3.1 Forvaltningsavtal med AIF-Forvaltaren

Enligt Forvaltningsavtalet utses FCG till AIF-forvaltare for Bolaget i enlighet med LAIF. FCG bildades
2013 och é&r ett svenskt aktiebolag med sate i Stockholm och bedriver sin verksamhet i enlighet med
svensk ratt. FCG dr ett sa kallat fondhotell och forvaltar tillgangar om totalt cirka 10.000.000.000 kro-
nor. FCG dar forvaltare till omkring 30 fonder, varav 20 utgor AlF-fonder. Darutover bestar FCG:s verk-
samhet av att de utfor funktionen riskhantering fér omkring 20 andra AlF-férvaltare 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 medel,
resurser och tillgangar som stélls till AIF-Forvaltarens forfogande av Bolaget. AIF-Férvaltarens uppdrag
inkluderar &ven att utféra de uppgifter som aligger en AlF-forvaltare enligt LAIF och Kommissionens
delegerade forordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december 2012. AIF-Forvaltaren atar sig att utfora
sitt uppdrag professionellt och i enlighet med géllande ratt. AlF-Forvaltaren har delegerat Investerings-
beslut avseende onoterade privata aktiebolag till Zenith Group genom att utfarda en fullmakt vilken
aterfinns i det Externa Forvaltningsavtalet. Bolaget och driften av dess verksamhet &r saledes beroende
av att AIF-Forvaltaren utfor sina ataganden i enlighet Forvaltningsavtalet samt inte forlorar sitt tillstand,
i enlighet med LAIF, att bedriva den forvaltarverksamhet som de ska i enlighet med Férvaltningsavtalet.

AlF-Forvaltaren kommer tillse att NAV (Eng. net asset value) per Vinstandelsbevis berédknas och pub-
liceras minst arligen, samt vid teckning eller inl6sen.

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

AIF-Forvaltaren har ingatt det Externa Forvaltningsavtalet innefattande en fullmakt at Zenith Group
innebarande att Zenith Group har behorighet att fatta Investeringsbeslut, i enlighet med AlF-Forvalta-
rens uppdrag enligt FOrvaltningsavtalet, avseende investeringar i onoterade privata bolag. Uppdraget att
fatta Investeringsbeslut samt att ta fram beslutsunderlag att basera Investeringsbeslut pa regleras i det
Externa Forvaltningsavtalet mellan Zenith Group och AlF-Forvaltaren. | arbetet att ta fram beslutsun-
derlag omfattas bland annat att identifiera och vérdera Investeringsobjekt, i enlighet med Bolagets inve-
steringsstrategi, samt analysera huruvida de uppfyller Bolagets investeringskriterier.

Zenith Group far, enligt det Externa Forvaltningsavtalet och pa begaran av AlIF-Forvaltaren, fora for-
handlingar med séljarna till Investeringsobjekt samt kdparna till existerande Portféljbolag samt, darut-
Over, administrera eventuella kdp- och séljprocesser av Investeringsobjekt. Zenith Group ska dven be-
vaka, l6pande vardera och analysera Portféljbolagen i Bolagets Portf6lj och tillhandahalla kvartalsvisa
rapporter darom samt aven, om AlF-Forvaltaren begar det, representera Bolaget pa, exempelvis, Port-
foljbolagens bolagsstammor. Bolaget ar saledes indirekt beroende av att Zenith Group utfor sitt uppdrag
enligt det Externa Forvaltningsavtalet.

8.3.1.2 Avtal med férvaringsinstitut

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

Danske Bank A/S, Danmark, Filial Sverige, org. nr. 516401-9811, registrerat i det svenska bolagsregist-
ret den 4 juli 1995, &r den svenska filialen till det danska bolaget Danske Bank A/S, noterat pa handels-
platsen Nasdag Copenhagen A/S under handelsbeteckning DANSKE, ISIN: DK0010274414.

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

Bolaget redovisar aktier och andelar i enlighet med IFRS 9 till verkligt varde med vérdeférandringar via
resultatet. | avsaknad av avlasningsbara och officiella varden, fran marknadsplats eller externa transakt-
ioner i investeringsobjekten som faststaller ett tillforlitligt varde, faststaller 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 pub-
liceras minst arligen, samt vid teckning eller inlosen. Varderingen kommer att goras i enlighet med
branschens sedvanliga varderingsprinciper, beskrivna i International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines, utvecklade av EVCA, BVCA och AFIC. Nar det géller véarderingsmetod &r ut-
gangspunkten for varderingen av respektive Portféljbolag i Portfoljen att finna ett “fair value”.

Analys kommer att utforas for att faststélla 1amplig varderingsmetod for respektive Portfdljbolag och i
samband med det upprattas en modell som &r mgjlig att uppdatera I6pande. Den metod som véljs baseras
pa forutsattningarna for respektive Portfoljbolag vad galler fas i dess utveckling samt tillgang till jam-
forbara och representativa varderingsdata. Vid varderingarna av Bolagets tillgangar kommer
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varderingsunderlag att inhdmtas fran Sedermera och resultatet av varderingarna kommer I6pande att
publiceras pa Bolagets hemsida.

Om AIF-Forvaltaren bedomer att det &r i investerarnas gemensamma intresse kan vardering komma att
senareldggas. | sadant fall kommer samtliga investerare att sarskilt informeras om senareldggningen och
orsakerna till denna.

Baserat pa en vardering av Bolagets innehav vilken Sedermera Fondkommission har genomfort har AlIF-
Forvaltaren per 31 december 2019 satt Bolagets NAV-kurs till 96,5. NAV-kursen anges i procent av
nominellt belopp.

8.4 Forsakring

AIF-Forvaltaren har tecknat en sadan ansvarsforsakring mot skadestand som ar lamplig i férhallande till
de risker som ska tackas for uppdraget enligt Forvaltningsavtalet respektive det Externa Forvaltnings-
avtalet. 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. Forsakringsskyddet ar foremal for Iopande 6versyn. Bolaget anser att forsékringarna
ar anpassade till verksamhetens nuvarande omfattning.

8.5 Transaktioner med narstdende och intressekonflikter

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledamoter samt verkstéllande direktoren har andra
uppdrag och &ger andelar i andra bolag i Koncernen och till Koncernen tillhgrande portféljbolag samt
att narstaendebolaget Zenith fund holding har gett ett lan till Bolaget och att avtal avseende forsaljning
av Vinstandelsbevis ingatts med Quesada, foreligger det inte nagra intressekonflikter mellan Bolaget,
dess nuvarande agare eller befattningshavare. Lanet fran Zenith fund holding &r pa 56.000.000 miljoner
kronor, rantan uppgar till 9 procent och det 16per ut den 31 december 2020 med en mojlighet till for-
langning pa 12 manader. Styrelsen har vid sin beddmning ansett att inga intressekonflikter existerar som
riskerar att paverka Bolaget negativt och som inte kan forebyggas med en av Bolaget antagen policy for
identifiering och hantering av intressekonflikter, foreligger (se aven avsnitt 6 Styrelse, ledande befatt-
ningshavare och revisor).

Zenith Group ska, & Bolagets vagnar och i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet, ta fram inform-
ation som beslutsfattaren av Investeringsbeslut kan basera sina Investeringsbeslut pa. Zenith Group ska
sjalv, i enlighet med av AIF-Forvaltaren delegerad beslutsforhet, ta Investeringsbeslut at Bolaget ro-
rande Forvérv 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 Investeringsbe-
slut som tas av Zenith Group riskerar att inte alltid vara de basta for Bolaget, vilket kan paverka vardet
av Vinstandelsbevisen. For att hantera och forebygga intressekonflikter har Bolagets styrelse antagit
regler for identifiering och hantering av intressekonflikter.

Utover vad som ovan redovisats, samt vad som redogjorts for i avsnitt 6 Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisor, foreligger inga for styrelsen idag kénda transaktioner eller intressekonflikter mellan
Bolaget och dess styrelseledamdter, andra ledande befattningshavare eller andra till Bolaget eller Kon-
cernen narstaende personer. Det foreligger inga avtalsrelationer eller transaktioner, varken direkta eller
indirekta, mellan Bolaget och dess narstaende, eller narstaende till ledande befattningshavare, med un-
dantag av vad som redogors for i Prospektet, inklusive det Ian som Zenith fund holding gett till Bolaget
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och det avtal avseende forséljning av Vinstandelsbevis ingatts med Quesada. Vidare foreligger inga
materiella avtal som inte &r kommersiellt betingade och pa en armlangds avstand.

| syfte att undvika att Zenith Group Holding i sin roll som indirekt agare till Bolaget, de anstéllda i
Zenith Group, i sin roll som avtalspart till det Externa Forvaltningsavtalet, en indirekt huvudégare till
Bolaget, en ledande befattningshavare eller en indirekt &gare till Bolaget i sin roll som &gare till Port-
foljbolag i nagon av AlF-Fondernas Portféljer missbrukar sin stallning har Bolaget antagit en policy
avseende hantering av bland annat intressekonflikter, innebdrande bland annat att en extern objektiv
varderingsman, Sedermera, har anlitas av AlF-Férvaltaren for att vardera Bolagets Portfolj, for att for-
hindra maktmissbruk och att beslut tas som inte &r i enlighet med Bolagets basta.

Bolaget har inte lamnat lan, garantier eller borgensforbindelser till eller till forman for styrelseledamo-
terna, ledande befattningshavare eller revisorerna i koncernen. Ingen av styrelseledaméterna 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 kvar-
star oreglerad eller oavslutad. Revisorerna har inte varit delaktiga i nagra affarstransaktioner med un-
dantag av de som betingas av Bolagets drift och verksamhet.

Utover vad som i 6vrigt beskrivits ovan (sarskilt avsnitt 8.3 Vasentliga avtal och detta avsnitt 8.5 Trans-
aktioner med narstaende och intressekonflikter) foreligger inga for styrelsen idag kanda intressekonflik-
ter mellan Bolaget och nagon tjansteleverantor.

8.6 Tvister

Bolaget ar inte, och har inte under de senaste tolv manaderna varit, part i nagot rattsligt forfarande, vare
sig infor domstol, myndighet eller skiljendmnd, som har haft eller forvantas ha en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets eller Koncernens finansiella stallning eller Ionsamhet. Bolaget kanner inte heller
till nagra sadana rattsliga forfaranden som ar pagaende eller befarade och som skulle kunna leda till att
Bolaget blir part. Det kan dock inte uteslutas att Bolaget eller nagot annat bolag i Koncernen kan bli
inblandade i sadana forfaranden i framtiden och att de kan fa effekter pa Bolagets och Koncernens fi-
nansiella stallning och l6nsamhet.

8.7 Kostnader for emissionen

Bolagets kostnader for Erbjudandet omfattar arvode till radgivarna for arbete i samband med Erbjudan-
det. Av dessa uppgar kostnaden till Sedermera till ca 50.000 kronor och till Quesada utgar kostnader
uppgaende till 5 procent av influtet kapital som ersattning for de Vinstandelsbevis som férmedlats av
Quesada. Om den lagsta teckningsgraden for Erbjudandets genomférande uppnas, innebarandes att
1.000 Vinstandelsbevis emitteras, uppskattas Bolagets kostnader uppga till ca 625.000 kronor.

For Vinstandelshevis formedlade av Quesada kan investeraren paféras kostnad i form av courtage till
Quesada, uppgaende till omkring 2 procent. Ut6ver sadan eventuellt courtage alaggs investeraren inga
kostnader alaggs investeraren i samband med erbjudandet.

8.8 Handlingar som halls tillgangliga for inspektion

Féljande handlingar kommer under Prospektets giltighetstid att finnas tillgangliga for inspektion i pap-
persform pa Bolagets huvudkontor pa Norrlandsgatan 15, 103 27 Stockholm. Viss information (enligt
vad som anges nedan) finns aven tillganglig i elektronisk form pa Bolagets webbplats, www.zenith-

group.se.

o Prospektet (samtliga delar) (&ven i elektronisk form)
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e Bolagets bolagsordning: http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2018/05/Bolagsord-
ning-Zenith-Venture-Capital-1-AB-publ.pdf

e Registreringsbevis:  http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2019/10/Zenith-Venture-
Capital-1-AB-Reqistreringsbevis-2019-10-18.pdf

e Bolagets arsredovisningar for rakenskapsaren 2017 (begransat till perioden 10 mars 2017 till 31
december 2017), 2018 och 2019, inklusive revisionsberéttelser.
Arsredovisning 2017: http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2018/05/ZenVCI-AB-
A%CCY%8Arsredovisning-med-revisionsbera%CC%88ttelse-2017.pdf
Arsredovisning 2018: http://www.zenithgroup.se/wp-content/uploads/2019/04/Zenith-Ven-
ture-Capital-1-AB-publ-A%CC%8Arsredovisning-2018.pdf
Arsredovisning 2019: https://www.zenithgroup.se/wp-content/uplo-
ads/2020/03/A%CC%8Arsredovisning-2019-Zenith-Venture-Capital-1-AB-publ.pdf

8.9 Ansvariga personer

Styrelsen for Bolaget ar ansvarig for innehallet i registreringsdokumentet och Prospektet. Harmed for-
sékras att enligt styrelsens k&nnedom Gverensstammer den information som ges i registreringsdokumen-
tet och Prospektet med sakforhallandena och att ingen uppgift har utelamnats som sannolikt skulle kunna
paverka dess innebord. Styrelsen for Bolaget bekraftar dven att information i registreringsdokumentet
och Prospektet som anskaffats fran tredje part har atergivits korrekt och savitt Bolaget kanner till och
kan utroéna av information som offentliggjorts av denna tredje part har inga sakférhallanden utelamnats
som skulle kunna géra den atergivna informationen felaktig eller vilseledande. For ytterligare uppgifter
om de personer som ar ansvariga for den information som anges i Prospektet hanvisas till avsnitt 6.1
Styrelse och ledande befattningshavare.

Registreringsdokumentet har godkéants av Finansinspektionen, som behdrig myndighet enligt forordning
(EU) 2017/1129. Finansinspektionen godkanner detta registreringsdokument enbart i sa matto att det
uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i férordning (EU)
2017/1129. Detta godkannande bor inte betraktas som nagot slags stod for den emittent som avses i
detta registreringsdokument.
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9 INBJUDAN TILL FORVARV AV VINSTANDELSLAN

Hérmed inbjuds andelsdgarna i Zentih Venture Capital | och dvriga investerare att, med foretradesratt,
teckna nya vinstandelsbevis i Zenith Venture Capital | i enlighet med villkoren i detta Prospekt. Erbju-
dandet riktar sig mot allménheten bestaende av nuvarande andelsagare i Zenith Venture Capital | med
foretrédesratt och 6vriga potentiella investerare (vilka, enligt Bolagets beddmning, typiskt sett utgors av
svenska formdgna privatpersoner (eng. high-net-worth individuals)). Fér mer information om tilldel-
ningsprinciper se avsnitt 11.9 Tilldelningsprinciper nedan.

Den 16 januari 2020 beslutade staimman i Zenith Venture Capital | att bemyndiga styrelsen att fatta
beslut om efterféljande emission av vinstandelsbevis under de nuvarande Villkoren. Styrelsen for Zenith
Venture Capital | har den 6 maj 2020 beslutat om emission av nya vinstandelsbevis i enligt med nedan.

Emissionen kommer att oka antalet utestaende vinstandelsbevis under Villkoren med hagst 325 870 000
kronor varigenom det totala vardet av de emitterade vinstandelsbevisen under Villkoren kan komma att
uppga till maximalt 500.000.000 kronor. Befintliga andelsagare har foretradesréatt att teckna nya vin-
standelsbevis i forhallande till deras respektive nuvarande kvotandel.

Sista handelsdag i Vinstandelsbevisen med ratt att erhalla foretradesrétt i emissionen av Efterfoljande
Vinstandelsbevis ar den 7 maj 2020. Avstamningsdag for faststallande av vilka andelségare som ar be-
rattigade att teckna med foretrédesratt ar den 11 maj 2020. I den utstrédckning nya vinstandelsbevis inte
tecknas med fOretrédesrétt ska dessa erbjudas andelségare och andra investerare till teckning i enlighet
med vad som anges i avsnittet 11 Villkor och anvisningar. Teckning av vinstandelsbevis ska ske fran
och med den 13 maj 2020 till och med den 29 maj 2020, eller det senare datum som bestdms av styrelsen
for Zenith Venture Capital | och i enlighet med vad som anges i avsnitt 11 Villkor och anvisningar.

Teckningskursen har faststallts till 9.568 kronor per Vinstandelsbevis.> Om den lagsta teckningsgraden
for Erbjudandets genomférande uppnas, innebarandes att 1.000 Vinstandelsbevis emitteras, kommer
Zenith Venture Capital I tillforas cirka 9.039.600 kronor efter emissionskostnader uppgaende till cirka

625.000 kronor. De nya vinstandelsbevisen medfér samma réttigheter som de nuvarande vinstandelsbe-
visen.

Stockholm, 6 maj 2020
Zenith Venture Capital | AB (publ)

Styrelsen

3 Styrelsen i Bolaget har foreslagit att andra Villkoren vad avser det nominella beloppet for Vinstandelslanen dar det nominella beloppet som
varje Vinstandelslén ska vara andras fran 10.000 kronor till 1 krona. D& Vinstandelshevisens forsaljningspris kommer att vara 95,68% av Vin-
standelsbevisens nominella belopp kommer forséljningspriset, om andringen av Villkoren god-kénns, justeras till 0,9568 kronor per Vinstan-
delsbevis.
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10 BAKGRUND OCH MOTI1V
10.1 Bakgrund

Zenith Group Holding &ger indirekt samtliga andelar i Bolaget genom sitt dotterbolag Zenith fund hol-
ding. Sammanlagt kommer Koncernen att besta av de privata bolagen Zenith Group Holding och dess
tva dotterbolag Zenith fund holding och Zenith Group samt sex publika bolag varav tre utgor AlF-fon-
der.

De tre publika bolagen som ar AlF-fonder ar; Zenith Venture Capital | som genom dess heldgda dotter-
bolag Zenith Venture Fund I fokuserar pa investeringar i bolag i uppstartsfasen, Zenith Growth | foku-
serar pa tillvaxtkapital och tillvaxtinvesteringar medan Zenith Group Real Estate | investerar i fastig-
heter genom investeringar i framst Fastighetsfonder. Forvaltningen kommer att skétas av AlF-Forvalta-
ren som ocksa kommer ta Investeringsbeslut for AIF-Fonderna.

De tre publika bolagen som inte &r AlF-fonder &r Zenith Venture Capital 111 AB, Zenith Venture Capital
IV AB och Zenith Venture Capital V AB.

Bolaget ar ett tillskott till den bolagssfar som Tommy Jacobson byggt upp sedan omkring ar 2000. Déri
ingar sedan tidigare kapitalforvaltningen Quesada och investeringsbolagen Zenith Venture Fund I (som
ar Zenith Venture Capital I:s heldgda dotterbolag och utgor ett holdingbolag), Zenith Venture Capital Il
och Varenne. Bolaget ar ytterligare en del i den existerande bolagssfar som bestar av investeringsbolag
dar Quesada erbjuder traditionell kapitalférvaltning medan Zenith Venture Fund | och Zenith Venture
Capital Il investerar i uppstartsbolag och Varenne investerar i tillvaxtbolag.

10.2 Motiv

Motivet till att genomfora den planerade emissionen av Vinstandelsbevis ar for att finansiera Bolagets
forvarv av det narstaende bolaget Zenith Growth I:s samtliga portféljbolag och 6vrigt inkram dar for-
varvskostnaden uppgar till cirka 65.000.000 kronor. Genomférandet av forvarvet ar villkorat av att minst
90 procent av andelsdgarna i Zenith Growth | godkénner transaktionen. Eventuellt kapital som inflyter
darutover ska anvandas for att finansiera Bolagets rérelse- och rantekostnader under minst 12 manader.

Zenith Growth I:s portfolj bestar av de bolag som narmare beskrivs i det prospekt avseende vinstandels-
bevis i Zenith Growth | som publicerades godkandes av Finansinspektionen den 22 oktober 2019 och
som i tillampliga delar inforlivas genom hanvisning i detta Prospekt. Savitt styrelsen i Bolaget kanner
till ar informationen déri i allt vasentligt korrekt och styrelsen kanner inte till ndgon omstandighet eller
information som i materiellt hanseende avviker fran vad som anges dari.

10.3 Eget kapital och skuldsattning

Tabellen i detta avsnitt redovisar Bolagets kapitalstruktur och skuldséttning per den 29 februari 2020.
SEK 29 februari 2020
Totala kortfristiga skulder 65.894.375
- Varav garanterade -

- Varav med sakerhet -
- Varav utan garanti eller sékerhet 65.894.375
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Totala langfristiga skulder
- Varav garanterade
- Varav med sdkerhet

- Varav utan garanti eller sakerhet

Aktiekapital
Reservfond
Annan reserv

Total:

166.608.237

166.608.238

500.000

500.000

10.4 Nettoskuldsattning

Tabellen i detta avsnitt redovisar Bolagets nettoskuldsattning per den 29 februari 2020. Tabellen omfat-
tar bade icke rantebarande skulder och rantebérande skulder.

SEK 29 februari 2020
A) Kassa -
B) Likvida medel 4.900.573
C) Latt realiserade vérdepapper -
D) Summa likviditet (A+B+C) 4.900.573
E) Kortfristiga fordringar 5.691.565
F) Kortfristiga bankskulder 5.000.000
G) Kortfristig del av langfristig skuld -
H) Andra kortfristiga skulder 60.894.375
1) Summa kortfristiga skulder (F+G+H) 65.894.375
J) Netto kortfristig skuldsattning (I1-E-D) 55.302.238
K Langfristiga banklan
L) Emitterade obligationer 166.608.237
M) Andra langfristiga lan
N) Summa langfristiga skulder (K+L+M) 166.608.237
O) Nettoskuldsattning (J+N) 221.910.474
10.5 Uttalande om rorelsekapital

Enligt Bolagets uppfattning har Bolaget for narvarande inte tillrackligt rorelsekapital for att uppfylla
Bolagets aktuella behov fér de kommande 12 manaderna. Bolaget uppskattar att brist pa rorelsekapital
kommer att uppkomma under det tredje kvartalet 2020. For att tacka behovet av rorelsekapital de kom-
mande 12 manaderna skulle Bolaget behéva anskaffa cirka 30 miljoner kronor under denna period samt
ytterligare 75 miljoner kronor darefter under Vinstandelslanens loptid. For att avhjalpa bristen pa
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rorelsekapital avser bolaget att i forsta hand emittera vinstandelsbevis under tredje kvartalet 2020. |
andra hand kommer annan extern lanefinansiering att upptas och i tredje hand avser Bolagetsaktiedgare
att garantera Bolagets likviditet for att tdcka I6pande utgifter och rantebetalningar.

Konsekvensen av att Bolaget inte skulle uppna erforderlig finansiering genom utgivning av ytterligare
vinstandelsbevis ar att eventuella tillaggsinvesteringar i befintliga portféljbolag inte kan genomféras
vilket skulle kunna paverka avkastningen pa Bolagets vinstandelsbevis negativt. Om samtliga av de tre
ovan beskrivna atgarderna for att tacka rorelsekapitalet skulle vara otillrackliga skulle Bolaget riskera
att hamna pé obestand.

10.6 Vinstandelsbevisen

Vinstandelsbevisen som instrument ger dels avkastning i form av Rénta, dels en mojlighet till vardetill-
vaxt samt risk for vardeforlust baserat pa Bolagets resultat och Tillgangliga Nettointakter samt eventuellt
Atervinningsbelopp. Bolagets resultat genereras fran driftoverskott samt genom eventuella férséljnings-
vinster vid Avyttringar av Investeringsobjekt. Efter att Avyttringar har skett av Bolagets samtliga Inve-
steringar, och full betalning for dessa har erhéllits, ska Slutlig Aterbetalning av Vinstandelslanen ske.
En sammanfattning av centrala delar av Villkoren finns i avsnitt 12 Vinstandelsbevisen i korthet i Pro-
spektet och fullstandiga Villkor for Vinstandelsbevisen framgar av Bilaga: ” Allménna Villkor”.

Vinstandelsbevisen ar fritt 6verlatbara och handlas pA NDX. Forsta dag for handel med Vinstandelsbe-
visen pa NDX ar beraknad att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden I6pt ut.

I 6vrigt hanvisas till redogdrelsen i Prospektet, vilket har uppréttats av styrelsen for Zenith Venture
Capital I med anledning av emissionen av Efterféljande Vinstandelsbevis.

Arsredovisningarna &r reviderade av Bolagets revisor. | dvrigt &r ingen del av Prospektet reviderat av
en revisor.

Denna Vardepappersnot har godkénts av Finansinspektionen, som beh6rig myndighet enligt férordning
(EU) 2017/1129. Finansinspektionen godkanner denna Vardepappersnot enbart i sa matto att den upp-
fyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i férordning (EU) 2017/1129.
Detta godkannande bor inte betraktas som nagot slags stod for kvaliteten pa de vardepapper som avses
i Vardepappersnoten. Investerare bor gora sin egen beddmning av huruvida det &r lampligt att investera
i dessa vardepapper.

Styrelsen for Bolaget, bestaende av styrelseledamoterna Tommy Jacobson (ordférande), Lars Thorén,
som dven ar VD i Bolaget, och Erik Holmberg, som aven ar CFO i Bolaget ar ansvarig for innehallet i
Prospektet, inklusive Vardepappersnoten. Harmed forsakras att enligt styrelsens kdnnedom 6verens-
stammer den information som ges i vardepappersnoten och Prospektet med sakforhallandena och att
ingen uppgift har utelamnats som sannolikt skulle kunna paverka dess innebord. Styrelsen for Bolaget
bekraftar aven att information i vardepappersnoten och Prospektet som anskaffats fran tredje part har
atergivits korrekt och savitt Bolaget kanner till och kan utréna av information som offentliggjorts av
denna tredje part har inga sakférhallanden utelamnats som skulle kunna gora den atergivna informat-
ionen felaktig eller vilseledande

Stockholm, 6 maj 2020
Zenith Venture Capital I AB (publ)

Styrelsen
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11 VILLKOR OCH ANVISNINGAR

11.1 Erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst 32 587 Vinstandelsbevis, vilket motsvarar ett nominellt varde om 325 870
000 kronor, om emissionen blir fulltecknad. NAV &r per 29 februari 2020 bestdmd till 9.568 kronor,
vilket ligger till grund for Vinstandelens forsaljningspris. Erbjudandet riktar sig mot allmanheten besta-
ende av nuvarande andelsagare med foretradesratt och 6vriga potentiella investerare. Fér mer informat-
ion om tilldelningsprinciper se nedan. Priset for ett Vinstandelsbevis ska uppga till 9.568 kronor, varav
10.000 motsvarar Vinstandelsbevisets nominella belopp.

Styrelsen i Bolaget har foreslagit att d&ndra Villkoren vad avser det nominella beloppet for Vinstandels-
lanen dar det nominella beloppet som varje Vinstandelslan ska vara andras fran 10.000 kronor till 1
krona. Da Vinstandelsbevisens forsaljningspris kommer att vara 95,68% av Vinstandelsbevisens nomi-
nella belopp kommer forséljningspriset, om andringen av Villkoren godkénns, justeras till 0,9568 kronor
per Vinstandelsbevis. Andringen innebar vidare att antalet Vinstandelsbevis som erbjuds omfattar hogst
325 870 stycken.

11.2 Teckningspost och pris

Vinstandelsbevisen utges i poster om 10.000 kronor. Vinstandelsbevisens forsaljningspris kommer att
vara 95,68 procent av Vinstandelsbevisens nominella belopp, det vill séga 9.568 kronor per post. L&gsta
teckningspost ar ett (1) Vinstandelsbevis 4 9.568 kronor. Om den féreslagna andringen av Villkoren
godkanns kommer Vinstandelsbevisen att ges ut i poster om 1 krona, férsaljningspriset kommer att vara
0,9568 per post och lagsta teckningspost kommer att vara 0,9568 kronor.

11.3 Villkor for emissionen

Lagsta gransen for Erbjudandet dr 1.000 Vinstandelsbevis, vilket skulle tillféra Bolaget 9.568.000 kro-
nor innan kostnader hanforliga till Erbjudandet. Om teckningen av Vinstandelsbevis understiger 1.000
stycken ska Bolaget ha ratt att aterkalla Erbjudandet eller fullfolja det. Ratten for Bolaget att aterkalla
Erbjudandet galler enbart under teckningstiden. Bolaget far inte aterkalla Erbjudandet efter att handeln
med vérdepappret har inletts.

11.4 Teckningstid

Teckning av Vinstandelsbevisen ska ske under tiden fran och med den 13 maj 2020 — 29 maj2020.
Bolaget har réatt att forlanga teckningstiden med maximalt 1 manad, forutsatt att detta meddelas senast
den 29 maj 2012. Styrelsen i Bolaget forbehaller sig ratten att forlanga anméalningsperioden. Beslut om
sadan eventuell forlangning kommer att offentliggéras genom pressmeddelande senast den 29 maj 2020.

11.5 Teckning

Anmalan ska goras pa sarskild anmalningssedel som kan erhallas fran Zenith Group AB. Anmalnings-
sedeln finns dven tillganglig pa Bolagets hemsida: zenithgroup.se eller sedermera.se.

Ifylld och undertecknad anmalningssedel ska mejlas, faxas eller postas till:

Sedermera Fondkommission

Arende: Zenith

Norra Vallgatan 64
211 22 Malmo
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Mejl: nyemission@sedermera.se

For personer som saknar VVP-konto eller Vardepappersdepa maste VVP-konto eller Vardepappersdepa
Oppnas innan anmalningssedeln inldmnas till Sedermera Fondkommission. Observera att 6ppnandet av
VP-konto eller Vardepappersdepa kan ta viss tid. Anmalan att delta i Erbjudandet ska ske under perioden
13 maj 2020 — 29 maj 2020. Anmélan ska vara Sedermera Fondkommission tillhanda senast kl. 17.00
den 29 maj 2020. Inga andringar eller tillagg far goras i fortryckt text. Ofullstandig eller felaktigt ifylld
anmalningssedel kan komma att lamnas utan avseende. Endast en anmalan per person far goras. Om
flera anmélningssedlar skickas in kommer endast den senast mottagna att beaktas. Observera att anma-
lan &r bindande.

11.6 Penningtvattskontroll i forekommande fall

| det fall att teckningen uppgar till eller dverstiger 15.000 EUR ska penningtvattsformular ifyllas och
insandas till Sedermera i samband med att anmélningssedeln skickas in, enligt lag (2017:630) om atgar-
der mot penningtvétt och finansiering av terrorism. Observera att Sedermera inte kan beakta anmal-
ningssedeln forran penningtvattsformularet & Sedermera tillhanda, vilket i sadant fall maste ske inom
teckningstiden.

Penningtvattsformular finns att inhdmta pa sedermera.se alternativt kan den inhdmtas via mejl pa nye-
mission@sedermera.se.

11.7 Offentliggorande av teckningsresultat i Erbjudandet

Utfall av Erbjudandet kommer att offentliggtras via ett pressmeddelande vilket berdknas ske omkring
den 2 juni 2020.

11.8 Besked om tilldelning

Tilldelningsbesked kommer att lamnas genom att en avrakningsnota sands ut till dem som erhallit till-
delning i Erbjudandet. De som inte tilldelas nagra Vinstandelsbevis erhaller inget meddelande. Styrelsen
i Bolaget forbehaller sig ratten att vid en eller flera tillfallen under teckningstiden besluta och lamna
besked om tilldelning.

11.9 Tilldelningsprinciper

Tilldelning av Vinstandelsbevis kommer att beslutas av Bolagets styrelse varvid foljande principer ska
gélla;

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

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

Harutover kan affarspartner och andra narstaende till Bolaget komma att sarskilt beaktas vid tilldelning,
dock utan att paverka befintliga andelségares foretradesratt enligt Villkoren. Tilldelning kan ske till
anstallda till Zenith Group och indirekta aktiedgare i Bolaget, dock utan att dessa prioriteras. Tilldel-
ningen sker i sa fall i enlighet med Svenska Fondhandlareforeningens regler och Finansinspektionens
foreskrifter.

Observera att styrelsen vid dverteckning beslutar om tilldelning vilket innebér att tilldelning kan komma
att ske med farre antal Vinstandelslan an anmalan avser eller helt utebli, varvid tilldelning helt eller
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delvis kan komma att ske genom slumpmassigt urval, dock utan att paverka befintliga andelsagares
foretradesratt enligt Villkoren. Tilldelningen &r inte beroende av nar under anmalningsperioden anmélan
inges.

Observera vidare att for att inte forlora ratten till tilldelning maste saldot pa det bankkonto, den vérde-
pappersdepa eller det IPS-konto eller ISK-konto som angivits pa anmalningssedeln motsvara lagst det
belopp som anmélan avser. Anmaélan &r bindande.

11.10 Betalning

Full betalning erldggas kontant fyra (4) Bankdagar efter utsand avrékningsnota, det vill sdga omkring
den 8 juni 2020. Betalning ska ske enligt anvisningar pa utsand avrakningsnota. Styrelsen ager ratt att
forlanga betalningstiden. Observera att om full betalning inte erldggs i tid, kan tilldelade Vinstandels-
bevis komma att 6verlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid sdan Gverlatelse komma att under-
stiga priset enligt Erbjudandet, kan den som erh6ll tilldelningen forst i Erbjudandet komma att fa svara
for mellanskillnaden.

11.11 Registrering och redovisning av tilldelade och betalda Vinstan-
delsbevis

Leverans av tilldelade och betalda Vinstandelsbevis beréknas ske omkring den 10 juni 2020, varefter

Euroclear Sweden sander ut en VVP-avi som utvisar det nominella belopp i Vinstandelsbevis som har

registrerats pa mottagarens VP-konto. Avisering till innehavare av Vinstandelsbevis vars innehav ar

forvaltarregistrerat sker i enlighet med respektive forvaltares rutiner.

11.12 Upptagande till handel pd NDX

Det finansiella instrumentet ar upptaget till handel pa NDX. Handelsbeteckningen &r ZenithVCI-1 och
ISIN-koden for Vinstandelshevisen ar SE0010820431. Vidare har Bolaget ingatt avtal med Sedermera
Fondkommission om likviditetsgaranti for Vinstandelsbevisen. Forsta dag for handel i de nya Vinstan-
delshevisen pa NDX &r beraknad att infalla inom tio dagar fran att teckningsperioden I16pt ut.

11.13 Ovrig information

For det fall ett for stort belopp betalats in av en Andelsdgare kommer Sedermera Fondkommission att
ombesorija att dverskjutande belopp aterbetalas. Belopp understigande 50 kronor kommer dock inte att
utbetalas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att Ilamnas utan avseende. Om
likviden inbetalats for sent eller ar otillracklig kan anmalan om teckning ocksa komma att lamnas utan
avseende. Erlagd likvid kommer da att aterbetalas. Sedermera Fondkommission agerar emissionsinstitut
at Bolaget i emissionen. Sedermera Fondkommissions innehav i Bolaget, innan och efter Erbjudandet,
uppgar till 0 aktier och 0 Vinstandelsbevis.

Att Sedermera Fondkommission &r emissionsinstitut innebdr inte i sig att Sedermera Fondkommission
betraktar den som anmélt sig i Erbjudandet som kund hos banken for placeringen. Féljden av att Seder-
mera Fondkommission inte betraktar férvarvaren av Vinstandelsbevisen som kund for placeringen &r att
reglerna om skydd for investerare i lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden inte kommer att till-
lampas pa placeringen. Detta innebér bland annat att varken sa kallad kundkategorisering eller sa kallad
opassandebeddémning kommer att ske betréffande placeringen. Den som investerar i Vinstandelsbevis
ansvarar darmed sjalv for att denne har tillrackliga erfarenheter och kunskaper for att forsta de risker
som &r férenade med placeringen.

Enligt punkt 2.7 i Villkoren ska Efterfoljande Vinstandelsbevis emitteras till ett pris som inte medfor
utspadning av vardet pa de befintliga Andelsagarnas Vinstandelsbevis innan sddan emission. Tecknings-
kursen for forevarande emission uppfyller detta krav varfor nagon utspadning av vérdet pa de befintliga
Andelségarnas Vinstandelsbevis inte sker.
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11.14 Radgivare

FCG ar AIF-Forvaltare for Bolaget. Sedermera bistar AIF-Forvaltaren med vardering av Portféljen samt
bistar Bolaget som finansiell radgivare i samband med Erbjudandet. Danske Bank A/S, Danmark, Sve-
rige Filial ar forvaringsinstitut for Vinstandelsbevisen. KANTER Advokatbyra ar Bolagets legala rad-
givare i samband med Erbjudandet. Radgivarna ar fristdende och oberoende i forhallande till Bolaget.
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12 VINSTANDELSBEVISEN I KORTHET

Detta avsnitt innehaller en allman och Gversiktlig beskrivning av Vinstandelsbevisen och utgor inte en
fullstandig beskrivning av Vinstandelsbevisen. Ett beslut att investera i Vinstandelsbevis ska baseras pa
en bedémning fran investerarens sida av Prospektet i dess helhet, inklusive bilagor och de handlingar
som inforlivas genom hanvisning. De fullstandiga Villkoren for Vinstandelsbevisen framgar av Bilaga:
”Allménna Villkor”.

En investering i Vinstandelshevis ska ses som en langsiktig investering dar basta majliga avkastning
sannolikt erhalls genom att behalla Vinstandelsbevisen under huvuddelen av I6ptiden. Vinstandelsla-
nens loptid ar 7 ar fran den 31 december 2017, med mojlighet till 3 ars forlangning.

12.1 Generellt

Bolagets firma ar Zenith Venture Capital | AB (publ). Bolaget har emitterat sammanlagt 17.413 Vin-
standelsbevis (inklusive Efterfoljande Vinstandelsbevis) till ett nominellt varde om totalt cirka
174.130.000 kronor vilket medfort att Bolaget fatt tillgang till totalt 17.702.478 kronor da en premie
I6per pa varje Vinstandelsbevis. Vinstandelsbevis om cirka 156.550.000 kronor, exklusive premien om
15.655.000 kronor, emitterades i april 2018. Efterféljande Vinstandelsbevis om cirka 9.790.000 kronor,
exklusive premien om 979.000, emitterades darefter i september 2018. Slutligen emitterades Efterfol-
jande Vinstandelsbevis om cirka 8.516.807 kronor, exklusive premien om 726.807 kronor, i februari
2019. Vinstandelsbevisen handlas pa NDX under handelsbeteckning Zenith VCI-1.

Vinstandelsbevisen, med ISIN-kod SE0010820431, ar fritt Gverlatbara och berattigar Andelséagare till
Ranta. Vinstandelslanens I6ptid &r 7 ar men Bolaget har rétt att forlanga I6ptiden med 3 ar. Vinstandels-
bevisen har emitterats och utgivits av Bolaget i enlighet 11 kap. 11 § aktiebolagslagen och utgor skuld-
forbindelser enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instru-
ment och ar denominerade i svenska kronor. Andelsagarens mojlighet till att fa Rantan betalad &r bero-
ende av tillgangen till Vinstmedel. Vinstandelslanen ar efterstallda Bolagets 6vriga forpliktelser och
Andelsagarens majlighet att aterfa det investerade beloppet nar Vinstandelslanens I6ptid &r slut beror
saledes pa om huruvida Tillgangliga Nettointakter fran Avyttringen av alla Investeringar samt eventuellt
Atervinningsbelopp tacker Vinstandelslénen, till den del som ej &nnu ar amorterat, efter det att Bolaget
betalat sina dvriga forfallna fordringar.

12.2 Ranta och avkastning

Pa Vinstandelslanen loper en Preferensranta innebarande arlig avkastning pa fem (5) procent (kapitali-
serad arligen per utgangen av varje kalenderar) som pa daglig basis l6per pa Investerat Kapital (eller i
forekommande fall relevant del darav), fran och med 30 juni2019, beraknat separat for varje Investering
(deal-by deal), fram till dagen for Avyttring av sadan Investering (eller i forekommande fall relevant
del dérav).

Investerat Kapital, varpa Preferensrantan beraknas, utgors av (a) den del av teckningsintékter fran emiss-
ion av Vinstandelsbevis som anvants 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 teckningsintéakter fran emission av Efterféljande Vin-
standelsbevis, dagen da sadana teckningsintékter var tillgangliga for Investeringar, och (b) Aterinveste-
ringsmedel (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-
utsétter att tillrackliga Vinstmedel finns. Efter det att Preferensrénta, om fem (5) procent, i enlighet med
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Villkoren, mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital for
den aktuella Investeringen samt eventuellt Realiserat Underskott pa Preferensranta har betalats ska res-
terande Vinstmedel fordelas i enlighet med vattenfallsbestdmmelsen i punkt 8.1 Intékter och Rénta i
Villkoren. Vattenfallsbestaimmelsen mojliggor en total avkastning pa Andelsagarnas Vinstandelsbevis
Overstigande Preferensréntan i enlighet med sammanfattningen nedan:

(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 Réntetroskelbeloppet och det
som fordelats i enlighet med denna punkt (a) har fordelats till Bolaget; och

(b) iandra hand, attio (80) procent till Andelségare och tjugo (20) procent till Bolaget.
Utbetalningar av Preferensranta samt avkastning enligt (a) och (b) ovan anses utgdra Rénta.

Utbetalningar av Ranta sker pa Forfallodagen, alternativt efter en Avyttring av ett Investeringsobjekt,
forutsatt att tillrackliga Vinstmedel finns. Forfallodagen avser den dag som infaller sju (7) ar efter den
Initiala Rundans Slutdag, savida forlangning av Vinstandelsbevisens 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 aven ske efter Avyttring av ett Investeringsobjekt avseende
det kapital som investerats i det Investeringsobjektet. AlF-Férvaltaren avgdr om Rénta utbetalas direkt
i anslutning till en Avyttring eller forst pa Forfallodagen.

12.3 Utdelning pa aktier

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

12.4 Preskription

Ratten till betalning med hanvisning till Vinstandelslanen preskriberas tio (10) ar fran Forfallodagen.
De medel som avsatts for betalning for fordringar som preskriberats tillfaller Bolaget. Om preskript-
ionsavbrott sker 16per en ny preskriptionstid om tio (10) ar fran dag som framgar av preskriptionslagens
(1981:130) bestammelser om verkan av preskriptionsavbrott.

12.5 Efterstédllda 13n

Vinstandelslanen utgor en ej sakerstalld forpliktelse for Andelsagarna. Vinstandelslanen ar, enligt punkt
2.8 samt 13.7 Pari passu ranking i Villkoren, efterstéllda samtliga Bolagets icke efterstallda forpliktel-
ser, och rangordnas lika (pari passu) med Bolagets Gvriga efterstéllda forpliktelser. Vinstandelsbevisen
ar inbordes likstallda.

12.6 Innehdllande av medel for aterinvesteringar

Den del av de Tillgangliga Nettointakterna som inte fordelats till Andelségare eller allokerats sasom
Allokerade Vinstmedel far Bolaget besluta att anvanda for att aterigen gora Investeringar. Aterinveste-
ringsmedel kan, i enlighet med punkt 9 Aterinvesteringar i Villkoren, komma att betraktas som Investe-
rat Kapital frén och med det tidigare av (i) det datum som Aterinvesteringsmedlen anvénds for att gora
en Investering eller (ii) det datum som infaller sex (6) manader efter den dag da relevant del av de
Tillgangliga Nettointakterna mottogs av Bolaget. AIF-Forvaltaren, eller om behérighet &r delegerad till
Zenith Group i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet, ska ta Investeringsbeslut rérande huruvida
medel ska innehallas och utgéra Aterinvesteringsmedel eller betalas till Andelségarna.
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12.7 Den Slutliga Aterbetalningen av Vinstandelsldnen

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 (inklusive
all Finansiell Skuld) och sétta alla erhallna medel pa omedelbart tillgangliga bankkonton.

Den Slutliga Aterbetalningen, uppgdende till det Justerade Nominella Beloppet per Vinstandelsbevis,
ska betalas till Andelsagarna pa Férfallodagen. Om det efter Slutlig Aterbetalning finns éverskjutande
Intakter eller Atervinningsbelopp ska sddana medel fordelas i enlighet med punkt 8 Fordelning av in-
takter i Villkoren, se avsnitt 12.2 Ranta och avkastning. Déarefter ska Vinstandelslanen anses vara fullt
aterbetalda och Bolaget ska inte anses ha nagra ytterligare skyldigheter mot Andelsagarna.

For det fall att (i) Tillgangliga Nettointakter fran forsaljningen av alla Investeringsobjekt och Atervin-
ningsbeloppet pa Forfallodagen inte ar tillrackligt for att aterbetala det Totala Nominella Beloppet eller
(i) styrelsen ar skyldig att uppratta en kontrollbalansrédkning i enlighet med aktiebolagslagens bestam-
melser 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 Preferensranta loper pa
Konverteringsbeloppet. For det fall att kapitalbristen upphér, innan dess att Bolaget har likviderats, ska
kapitaltillskotten konverteras tillbaka till Vinstandelslan. Bolaget ska inte gra nagra utdelningar eller
andra betalningar till sina aktiedgare innan kapitaltillskotten har konverterats tillbaka till Vinstandelslan.

12.8 Fortida Aterbetalning

Bolaget ska anvanda Kapitalmedel, som inte utgor Aterinvesteringsmedel, for att amortera pa Vinstan-
delslanen. Fortida Aterbetalning kan ske innan Férfallodagen och Slutlig Aterbetalning av Vinstandels-
lanen. Andelségarna har inte ratt att begéra Fortida Aterbetalning av Vinstandelslénen, férutom i enlig-
het med bestammelserna i punkt 14 Acceleration i Villkoren, se avsnitt 12.13 Acceleration.

12.9 Utbetalningar av Rinta, Fortida Aterbetalning och Slutlig Aterbe-
talning

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

12.10 Externa Lan

Bolaget har ratt att, utan godkannande fran Andelsagarna, uppta externa lan, forutsatt att dessa maximalt
uppgar till ett belopp motsvarande 75 procent av vardet pa Portféljens nettotillgangsvarde. Detta innebéar
att Bolagets finansiella havstang, uttryckt som forhallandet mellan Bolagets exponering och dess netto-
tillgangsvarde, inte far dverstiga 75 procent av nettotillgangsvardet, beréknat i enlighet med artikel 6 i
kommissionens delegerade férordning (EU) nr 231/2013.

12.11 Ersattningar och kostnader

Bolagets kostnader for Erbjudandet omfattar arvode till radgivarna for arbete i samband med Erbjudan-
det. Av dessa uppgar kostnaden till Sedermera till ca 50.000 kronor och till Quesada utgar kostnader
uppgaende till 5 procent av influtet kapital som ersattning for de Vinstandelsbevis som formedlats av
Quesada. Om den lagsta teckningsgraden for Erbjudandets genomférande uppnas, innebarandes att
1.000 Vinstandelsbevis emitteras, uppskattas Bolagets kostnader uppga till ca 625.000 kronor. Nedan
specificeras vissa av Kostnaderna.
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For Vinstandelshevis formedlade av Quesada kan investeraren paféras kostnad i form av courtage till
Quesada, uppgaende till omkring 2 procent. UtGver sadan eventuellt courtage alaggs investeraren inga
kostnader alaggs investeraren i samband med erbjudandet.

12.11.1 Ersédttning till AIF-Forvaltaren

AIF-Forvaltaren, FCG, har atagit sig uppdraget som AlF-forvaltare at Bolaget i enlighet med Forvalt-
ningsavtalet, som beskrivs ndrmare under avsnitt 8.3.1 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 innebér bland annat att
AIlF-Forvaltaren for Bolagets rakning atar sig vissa forvaltningsataganden och star vissa kostnader som
annars skulle beh6va béras av Bolaget i dess normala verksamhet, sasom exempelvis kapitaltacknings-
kostnader, kostnader for regelefterlevnad, riskhantering och juridisk radgivning. Forvaltningsavtalet re-
glerar de enda ersattningarna AIF-Forvaltaren ager ratt att debitera Bolaget. Forvaltningsavgiften uppgar
till totalt 2,5% varav 2,32% av dessa tillfaller Zenith Group och inkluderar bland annat en forvaltnings-
avgift samt AlF-Forvaltarens lonekostnader och utgor en del av Bolagets Kostnader. Forvaltningsavgif-
ten ska erlaggas kvartalsvis den 1 januari, den 1 april, den 1 juli och den 1 oktober varje ar.

12.11.2 Erséttning fran FCG till Zenith Group

AIF-Forvaltaren har ingatt det Externa Forvaltningsavtalet med Zenith Group avseende det Externa For-
valtaruppdraget, innebdrande att Zenith Group, med stod av en fullmakt inkluderad i det Externa For-
valtningsavtalet, ska vara extern forvaltare av Investeringar och ta Investeringsbeslut for Bolagets rak-
ning avseende onoterade privata aktiebolag. Arvodet for det Externa Forvaltaruppdraget ar inkluderat i
Forvaltningsavgiften som Bolaget betalar till AIF-Forvaltaren och utgdr en del av Bolagets Kostnader.
Den del av arvodet for det Externa Forvaltningsuppdraget som AlF-Forvaltaren betalar Zenith Group
och som dverskrider de faktiska kostnader Zenith Group har for uppdraget kommer att utgéra 6verskott
for Zenith Group vilket de far behalla.

12.11.3 Erséttning till Quesada

For emissionerna av EfterfoljandeVinstandelsbevis i september 2018 samt februari 2019 har Bolaget
erlagt ett arvode till Quesada om 3,5 procent av influtet kapital fran Vinstandelsbevis formedlade av
Quesada, sasom formedlingsersattning. Arvodet periodiseras/kostnadsfors dver Vinstandelsbevisens
I6ptid. For den aktuella emissionen av Efterfoljande Vinstandelsbevis kommer Bolaget erlagga 5 pro-
cent av influtet kapital fran Vinstandelsbevis formedlade av Quesada.

For Vinstandelshevis formedlade av Quesada kan investeraren paforas kostnad i form av courtage till
Quesada, uppgaende till omkring 2 procent. Utdver sadant eventuellt courtage aléggs investeraren inga
kostnader alaggs investeraren i samband med erbjudandet.

12.12 Emission av Efterféljande Vinstandelsbevis

Enligt Villkoren dger Bolaget rétt att i emittera Efterfoljande Vinstandelsbevis. Efterfoljande Vinstan-
delsbevis far emitteras till ett belopp om max 500.000.000 kronor. Andelsagare ges pro rata foretrades-
rétt till teckning av Efterféljande Vinstandelsbevis. Foretradesratten berattigar fortur till Efterféljande
Vinstandelsbevis i forhallande till hur stor andel av Vinstandelslanen som Andelségarens Vinstandels-
bevis representerar. Efterféljande Vinstandelsbevis som inte tecknas av Andelsdgare kommer att erbju-
das till tredje man. Efterféljande Vinstandelsbevis ska kunna erbjudas till ett pris som inte medfor att
vardet pa Andelsagares Vinstandelsbevis utspads.
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12.13 Acceleration

Vid en Default-héndelse, innebdrande exempelvis att Vinstandelsbevisen upphdr att vara noterade, att
en vasentlig dgarforandring sker i Bolaget (Eng. change of control), att Bolaget blir insolvent eller Bo-
laget bryter mot nagot vasentlig bestammelse i Villkoren och inte inom réattelseperioden vidtar rattelse,
och sé lange som en sadan handelse ar pagaende, har Andelsagare som representerar mer an 50 procent
av Vinstandelsbevisen ratt att forklara samtliga Vinstandelslan omedelbart forfallna till betalning.

Huruvida Andelsagarna ska kréva att Vinstandelslanen accelereras kommer bestammas i enlighet med
bestammelser om Andelsagarméte i Villkoren. For det fall acceleration blir aktuellt ska Bolaget inom 6
manader upplosa Portféljen genom att pa ett kommersiellt rimligt satt Avyttra Investeringsobjekten for
att tacka kraven pa Aterbetalning, motsvarande det Justerade Nominella Beloppet, for de accelererade
Vinstandelslanen. Bolaget ska inom samma tidsperiod dven losa alla sina externa skulder.

12.14 Avkastningstabell

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) sammanhangande ar i Bolaget, utan att ndgon
fortida amortering skett och innebarande att mojligheten att forlanga 16ptiden med tre ar ej har nyttjats.
Det ar viktigt att notera att det hypotetiska exemplet nedan enbart &r just ett hypotetiskt exempel och
inte pa nagot satt kan tas for en prognos avseende AlF-Fondens forvantade avkastning. Berakningen i
exemplet visar utfallet for en investeringspost om 100.000 kronor. Det som visas &r bruttoavkastningen
pa hela Portfoljen innan forvaltningsavgifter betalas ut till AIF-Fondens forvaltare. Tabellen ar inte
inflationsjusterad. De antaganden som legat till grund for nedanstaende prognos utgar fran den avkast-
ning som andra fonder, med liknande investeringsstrategier som Bolaget, historiskt sett har haft i av-
kastning. Bolaget bedomer att den arliga procentuella avkastningen kommer att vaxa successivt.
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AR 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Zenith Venture Capital | AB 1 2 3 4 5 6 7 Totalt
Nominellt belopp (per vinstandelslan) 10 000 ; ) ) ) : } 10 000
Premie (fritt eget kapital) 1000 : ) ) : : } 1000
Teckningsintakt per vinstandelslan 11 000 : ) ) : : } 11 000
Antal vinstandelslan 10 ) ) ) ) ) ) 10
Total Teckningsintakt 110 000 : ) ) : : } 110 000
- varav totalt nominellt belopp 100 000 : ) ) : : } 100 000
- varav total premie 10 000 : ) ) : : ) 10 000
Investeringar (i Portfoljbolag) -33 000 -59 500 ) : : ) -92 500
Intékter vid avyttring av Portfoljbolag (brutto) 1) . ) ) ) 122507 122527 g; 382181
Rorelsekostnader 2) -2 750 -2750 -2 750 -2 750 -2750 -2750 -2 750 -19 250
Emittentkostnader 3) -250 -150 -150 -150 -150 -150 -150 -1 150
Summa nominell avkastning -2 875 -3250 -3250 -3250 119627 119 627 égg 360 856
Totala kostnader, aterbetalning ev. skuld samt ev. skatter - - - - -14 600 -2 900 -2 900 -20 400
Tillgangliga Nettointakter - - - - 125 427 119 627 égg 379 281
Investeringsallokerat Nominellt Kapital - - - - 35676 35676 28 649 100 000
Kapitaltroskelbelopp 4) - - - - 35676 35676 28 649 100 000
Vinstmedel 5) ; ; ; ; 89751 83951 égg 279 281
\l)/elggigflﬁ!;igllnvestenngsallokerat Nominellt Kapital och In- : : ) ) 3568 3568 2865 10 000
Preferensranta pa aktuell Investering - - - - 9117 9123 9022 27 262
Réntetroskelbelopp 6) - - - - 12 685 12 690 17 845 43220
dKe\izg\ézrrzr}dé(;'&\;rtavkastning" for vinstdelning mellan An- : : ) ) 77 066 74 828 96 557 248 452
Andelsagarnas 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
?a()dsr\(;cisggrs\e/ditlﬁzrstéende Vinstmedel till Bolaget 8) (Alloke- ) ) ) ) 14805 13644 16548 44 998
Summa avkastning till Andelsdgarna efter vinstdelning - : ) ) 108 190 103 550 éég 325 425
Varav aterbetalning av nominellt belopp - : ) ) 35676 35676 28 649 100 000
Varav vinstandelsranta - ) ) ) 72514 67 874 85 036 225425
g\lilt()astning fran Bolaget pa insatt kapital (total teckningsin- 215 425
Total genomsnittlig arlig avkastning 20,0%

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

avkastningsflodet.

2) Rorelsekostnaderna ar 2,5 procent plus eventuell moms. Detta beréknas pé det insatta kapitalet (teckningsintikterna) och Iper fast under hela fondens livs-

langd.

3) En arlig kostnad som maximalt kan vara det higre av 2 mkr eller 2 procent av insatt kapital (teckningsintékterna). Inkluderar men &r inte avgransat till sty-

relsearvoden, juridisk radgivning, revisorer, bors och forvaringsinstut.

4) Troskelbeloppet avser summan av Investeringsallokerat Kapital plus eventuella utestdende Realiserade Kapitalforluster plus eventuella Orealiserade Ka-
pitalforluster. | detta exempel antas att det inte finns nagra poster av de sistnamnda slagen.
5) Vinstmedel visar den intakt Avyttringen genererat efter Kapitaltroskelbelopp enligt punkt 8.1.2 i Villkoren samt efter avrékning for kostnader etc. alloke-

rade till Investeringen.

6) Rantetroskelbelopp inkluderar mellanskillnaden mellan Investeringsallokerat Nominellt Kapital och Investerat Kapital samt preferensranta bade raknat pa

aktuell Avyttrad Investering samt tidigare preferensranta hanforlig till Realiserade Kapitalforluster samt preferensranta pa eventuella Orealiserade Kapitalfor-
luster. | detta exempel antas att det inte finns nagra tidigare Realiserade Kapitalforluster eller Orealiserade Kapitalforluster.

7) "Catch-up" innebér en fordelning av intékter i enlighet med punkt 8.1.2 b) i Villkoren. Syftet &r att Bolaget ska hinna i fatt Andelségaren innan den slutgil-

tiga fordelningen av intakter gors.
8) | enlighet med punkt 8.1.2 i Villkoren.




12.15 Central vardepappersforvaring

Vinstandelsbevisen ska for Andelsagares rakning registreras pa ett vardepapperskonto, varfor inga fy-
siska vardepapper kommer att utfardas. Foljaktligen kommer Vinstandelsbevisen att registreras i enlig-
het 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 ar kontoférande
institut. ISIN-koden for Vinstandelsbevisen &r SE0010820431.

12.16 Vardering

Bolaget redovisar aktier och andelar i enlighet med 1AS 39 till verkligt varde med vardeforandringar via
resultatet. | avsaknad av avlasningsbara och officiella varden, fran marknadsplats eller externa transakt-
ioner i Investeringsobjekten som faststéller ett tillforlitligt varde, faststaller 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 beréknas och pub-
liceras minst arligen, samt vid teckning eller inlosen. Virderingen kommer att goras i enlighet med
branschens sedvanliga varderingsprinciper, beskrivna i International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines, utvecklade av EVCA, BVCA och AFIC. Né&r det galler varderingsmetod é&r
utgangspunkten for varderingen av respektive Portféljbolag i Portfoljen att finna ett ”fair value”. Analys
kommer att utféras for att faststélla lamplig varderingsmetod for respektive Portfoljbolag och i samband
med det upprattas en modell som dr mojlig att uppdatera 16pande. Den metod som viljs baseras pa
forutsattningarna for respektive Portfoljbolag vad galler fas i dess utveckling samt tillgang till
jamforbara och representativa virderingsdata. Vid varderingarna av Bolagets tillgangar kommer vérde-
ringsunderlag att inhamtas fran Sedermera och resultatet av varderingarna kommer lépande att publice-
ras pa Bolagets hemsida.

Om AlF-Foérvaltaren beddmer att det ar i investerarnas gemensamma intresse kan vérdering av AlF-
Fondens tillgangar komma att senareldggas. | sadant fall kommer samtliga investerare att séarskilt infor-
meras om senareldggningen och orsakerna till denna.

Baserat pa en vardering av Bolagets innehav vilken Sedermera Fondkommission har genomfort har AlIF-
Forvaltaren per 29 februari 2020 satt Bolagets NAV-kurs till 95,68. NAV-kursen anges i procent av
nominellt belopp.

12.17 Likviditetsgarant
Bolaget har ingatt ett uppdragsavtal med Sedermera avseende likviditetsgaranti. Uppdraget innebér att
en Sedermera under ordinarie handelstid fortlépande och for egen rakning staller kurser avseende Vin-

standelsbevisen. Uppdragsavtalet syftar till att framja likviditeten nér de emitterade Vinstandelsbevisen
borjar handlas pa NDX.

60



13 SKATTEFRAGOR I SVERIGE

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som aktualiseras med anledning av erbjudande om
teckning av Vinstandelsbevis som &r upptagna till handel pa NDX for fysiska personer och aktiebolag
som ar obegransat skattskyldiga i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen ar baserad pa nu
gallande lagstiftning och ar avsedd endast som generell information avseende Vinstandelsbevisen.

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

situationer da vinstandelsbevisen forvaras pa ett investeringssparkonto och omfattas av sarskilda
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 investerar-
avdrag,

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

utlandska foretag som har varit svenska foretag.

Sarskilda skatteregler géller vidare for vissa foretagskategorier. Den skattemassiga behandlingen av
varje innehavare av Vinstandelsbevisen beror pa dennes speciella situation. Varje innehavare av Vin-
standelsbevisen bor radfraga oberoende skatteradgivare om de skattekonsekvenser som forvarv av Vin-
standelsbevis m.m. kan medfdra fér dennes del, inklusive tillampligheten och effekten av utlandska reg-
ler och skatteavtal.

13.1 Fysiska personer

For fysiska personer som ar obegréansat skattskyldiga i Sverige beskattas kapitalinkomster, sasom réantor
och kapitalvinster vid forsaljning eller inldsen av vinstandelsbevis, i inkomstslaget kapital. Skattesatsen
i inkomstslaget kapital ar 30 procent.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust berdknas som skillnaden mellan foérsaljningserséttningen, efter av-
drag for forsaljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet for samtliga vinstandelsbe-
vis av samma slag och sort 14ggs samman och berdknas gemensamt med tilldmpning av genomsnitts-
metoden. Vid forséljning av marknadsnoterade vinstandelsbevis far alternativt schablonmetoden anvén-
das. Denna metod innebar att omkostnadsbeloppet far bestammas till 20 procent av forsaljningsersétt-
ningen efter avdrag for forsaljningsutgifter.

Kapitalforlust pA marknadsnoterade vinstandelsbevis far dras av fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster
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 ford-
ringsrétter, sa kallade rantefonder). Av kapitalforlust som inte dragits av genom nu namnda kvittnings-
md@jlighet medges avdrag i inkomstslaget kapital med 70 procent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och
naringsverksamhet samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen ar 30 procent
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av den del av underskottet som inte 6verstiger 100.000 kronor och 21 procent av det aterstaende under-
skottet. Underskott kan inte sparas till senare beskattningsar.

For fysiska personer som dr obegransat skattskyldiga i Sverige innehalls normalt preliminar skatt pa
ranta med 30 procent. Den preliminara skatten innehalls normalt av Euroclear Sweden AB eller, betraf-
fande forvaltarregistrerade vinstandelsbevis, av forvaltaren. Kompensation for upplupen men inte for-
fallen ranta vid forsaljning av vinstandelsbevis behandlas skattemassigt som ranteinkomst. Preliminar
skatt innehalls dock inte pa kompensation for upplupen men inte forfallen ranta.

13.2 Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive réntor och kapitalvinster vid forsaljning eller inlésen av
vinstandelsbevis, i inkomstslaget naringsverksamhet. For aktiebolag med ett beskattningsar som bérjade
efter den 31 december 2018 men innan den 1 januari 2021 dr skattesatsen 21,4 procent (tidigare 22
procent)*. Berdkning av kapitalvinst respektive kapitalforlust sker pa samma sétt som for fysiska perso-
ner enligt vad som beskrivits ovan. Reglerna om kompensation for upplupen men inte forfallen rénta
géller dock inte i inkomstslaget naringsverksamhet.

Avdrag for avdragsgill kapitalforlust pa vinstandelsbevis medges endast mot skattepliktiga kapitalvins-
ter pa aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier. Kapitalforlust pa vinstandelsbevis som
inte har kunnat utnyttjas ett visst ar, far sparas (hos det aktiebolag som haft forlusten) och dras av mot
skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier under efterfol-
jande beskattningsar utan begransning i tiden. Om en kapitalforlust inte kan dras av hos det féretag som
gjort forlusten, far den dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier hos ett annat foretag i samma koncern, om det foreligger koncernbidragsrétt mellan
foretagen och bada foretagen begér det for ett beskattningsar som har samma deklarationstidpunkt (eller
som skulle ha haft det om inte nagot av féretagens bokfaringsskyldighet upphor). Sarskilda skatteregler
kan vara tillampliga pa vissa foretagskategorier eller vissa juridiska personer, exempelvis investment-
foretag.

13.3 Fysiska och juridiska personer som ar begransat skattskyldiga i
Sverige

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

Fysiska och juridiska personer som ar begransat skattskyldiga i Sverige kapitalvinstbeskattas normalt
inte i Sverige vid avyttring av vinstandelsbevis. De kan emellertid bli féremal for beskattning i sin hem-
viststat.

Enligt en sarskild regel ar dock fysiska personer som &r 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 skatte-
avtal.

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

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

14.1 Intressekonflikter inom Koncernen

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

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

14.2 Investeringar i Quesadas rantefonder

Likviditetsforvaltningen kan ske genom att medel investeras i fonder i lag- till medelrisksegmentet,
sasom exempelvis i Quesadas rantefonder. Vissa av de personer som ar aktieagare i Zenith Group Hol-
ding, och darmed indirekt i Bolaget, &r dven medlemmar i styrelsen eller innehar uppdrag som ledande
befattningshavare i andra bolag tillhérande Koncernen, &ger aktier eller har andra intressen i Quesada
eller i nagot av Portfoljbolagen till nagot av de andra bolagen i Koncernen. Att vissa personer har in-
tressen aven i Quesada riskerar att paverka deras utférande av uppdrag for Bolaget. For att motverka att
beslut tas i strid med Bolagets intresse har Bolaget tagit fram interna etiska regler vilka ska sékerstalla
att potentiella intressekonflikter inte kan paverka driften av Bolagets verksamhet.

14.3 Styrelsemedlemmars andra uppdrag och innehav

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledaméter har andra uppdrag och indirekta innehav
i bolag tillhérande Koncernen, eller dess Portféljbolag, foreligger det inte nagon potentiell intressekon-
flikt for ledande befattningshavare i Bolaget som kan paverka deras respektive uppdrag i Bolaget. Dér-
utover har ledande befattningshavare meddelat att de eventuellt avser att personligen gora investeringar
i bolag som kan komma att utgdra Investeringsobjekt for Bolaget eller andra Bolag i Koncernen. Sty-
relsens bedémning, med utgangspunkt i de etiska regler som Bolaget antagit samt punkterna 13.3 Trans-
aktioner med narstdende och 13.4 Transaktioner med intressenter i Villkoren, ar dock att befintligt
agande i bolag, som beskrivs ovan, samt de ovan beskrivna eventuella investeringarna av de ledande
befattningshavarna inte utgor nagon potentiell intressekonflikt med deras uppdrag i Bolaget.

Det har inte traffats nagon sarskild 6verenskommelse mellan storre aktieagare, kunder, leverantorer eller
andra parter enligt vilken nagon befattningshavare har valts in i styrelsen eller tilltratt som verkstéllande
direktor. Nagot avtal har inte slutits mellan Bolaget och nagon befattningshavare om formaner eller
ersattning efter uppdragets slutférande som inte ar av affarsmassig karaktar. Det finns inte heller nagra
familjeband mellan befattningshavarna och det har inte ingatts nagra avtal som medfér begransningar
eller intressekonflikter mellan de ledande befattningshavarna och deras uppdrag i Bolaget.

Tommy Jacobson och VD:n i Bolaget Lars Thorén dr aktiedgare i Zenith Group Holding, som i dagslaget
ager samtliga aktier i Zenith fund holding och Zenith Group. Bade Tommy Jacobson och Lars Thorén

63



ar darigenom indirekta agare till Bolaget och Zenith Group som enligt det Externa Forvaltningsavtalet
bland annat har till uppdrag att tillhandahalla AIF-Forvaltaren information avseende Investeringsobjekt.

14.4 Transaktioner med narstdende och intressekonflikter

Med undantag for det forhallandet att vissa styrelseledamoter samt verkstéllande direktéren har andra
uppdrag och ager andelar i andra bolag i Koncernen och till Koncernen tillhérande portféljbolag samt
att narstdende bolag har gett ett 1an till Bolaget och att avtal avseende forséljning av Vinstandelsbevis
ingatts med Quesada, foreligger det inte nagra intressekonflikter mellan Bolaget, dess nuvarande dgare
eller befattningshavare. Styrelsen har vid sin bedémning ansett att inga intressekonflikter som riskerar
att paverka Bolaget negativt foreligger och som inte kan férebyggas med en av Bolaget antagen policy
avseende hantering av intressekonflikter (se dven avsnitt 6 Styrelse, ledande befattningshavare och re-
visor).

Zenith Group ska, a Bolagets vagnar och i enlighet med det Externa Forvaltningsavtalet och en déri
inkluderad fullmakt, ta fram information pa vilken AIF-Forvaltaren kan basera sina Investeringsbeslut
pa. Vidare ska Zenith Group sjalv ta Investeringsbeslut at Bolaget rérande Forvérv och Avyttringar av
onoterade privata bolag. Den ovan beskrivna situationen innebér att det kan foreligga en risk for intres-
sekonflikt da det beslutsunderlag som tas fram och de Investeringsbeslut som tas av Zenith Group ris-
kerar att inte alltid vara de bésta for Bolaget, vilket kan paverka vérdet av Vinstandelsbevisen. For att
hantera och forebygga intressekonflikter har Bolagets styrelse antagit etiska regler.

Utover vad som ovan redovisats, samt vad som redogjorts for i avsnitt 6 Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisor, foreligger inga for styrelsen idag kénda transaktioner eller intressekonflikter mellan
Bolaget och dess styrelseledamdter, andra ledande befattningshavare eller andra till Bolaget eller Kon-
cernen narstaende personer. Det foreligger inga avtalsrelationer eller transaktioner, varken direkta eller
indirekta, mellan Bolaget och dess nérstaende, eller narstaende till ledande befattningshavare, med un-
dantag av vad som redogdrs for i Prospektet, inklusive det lan som Zenith fund holding gett till Bolaget
och det avtal om forsaljning av Vinstandelsbevis som ingatts med Quesada. Vidare foreligger inga ma-
teriella avtal som inte & kommersiellt betingade och pa en armlangds avstand.

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

Bolaget har inte lamnat lan, garantier eller borgensforbindelser till eller till forman for styrelseledamo-
terna, ledande befattningshavare eller revisorerna i koncernen. Ingen av styrelseledaméterna 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 kvar-
star oreglerad eller oavslutad. Revisorerna har inte varit delaktiga i nagra affarstransaktioner med un-
dantag av de som betingas av Bolagets drift och verksamhet.
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15 DEFINITIONSLISTA

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

ABL
AlF-direktivet

AlF-Forvaltaren, FCG

Allokerade Vinstmedel

Alternativ Investeringsfond, AlF-fond

AlF-Fonden, AlF-Fonderna
Andelsdgare
Andelsdgarmote

Avstdmningsdagen

Avyttring/Avyttrar

Bolaget eller Emittenten
Controlling Partners

Danske Bank
Default-h&ndelse
Efterfoljande 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 dndring av
direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr
1060/2009 och (EU) nr 1095/2010.

Avser FCG Fonder AB, org. nr 556939-1617, med registrerad
adress pé 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 Andelsdgare har den betydelse som anges i Villkoren.

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

Avser den 5:¢ Bankdagen fére (i) den dag da betalning till An-
delségare ska ske, (ii) dagen foér Andelsinnehavarmote, eller (iii)
annan relevant dag.

Avser avveckling eller partiell avveckling av en Investering, ge-
nom forsaljning, overlatelse, inlosen, likvidation, konkurs, per-
manent avskrivning eller p& annat sétt.

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

Avser aktieagarna till Zenith Group Holding bestdende av
Tommy Jacobson, Sune Nilsson, Ulf och Bo EkI6f Invest Aktie-
bolag, Jesper Rahmqvist, Andreas Bladh och Lars Thorén.
Avser Danske Bank A/S, Danmark, Sverige Filial, org. nr
516401-9811, Box 7523, 103 92 Stockholm, 075 24 80 00.
Termen Default-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 Vill-
koren.

Avser den europeiska monetdra unionen.
Avser Euroclear Sweden AB.

Avser uppdraget Zenith Group har innebédrande att de ska ta In-
vesteringsbeslut avseende onoterade privata bolag. Uppdraget
grundar sig i en fran AIF-Forvaltaren utfardad fullmakt som éter-
finns i det Externa Forvaltningsavtalet mellan Zenith Group och
AlF-Forvaltaren.

Avser avtalet, inklusive en fullmakt, mellan Zenith Group och
AIF-Forvaltaren som reglerar det Externa Forvaltaruppdraget, in-
kluderande, bland annat, Zenith Groups ratt att ta
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Fastighetsfond

Finansiell Skuld

Forfallodag

Forsta Emissionsdagen
Fortida Aterbetalning
Forvaltningsavgiften

Forvaltningsavtalet

Forvarv/Forvarvar
Initiala Rundans Slutdag

Intéakter

Investerat Kapital

Investering

Investeringsallokerat Nominellt Kapi-
tal

Investeringsbeslut

Investeringsbeslut angaende onoterade Investeringsobjekt, ta
fram beslutunderlag att basera Investeringsheslut pa samt pa be-
géran av AlF-Forvaltaren, fora forhandlingar med &garna till In-
vesteringsobjekt samt kdparna till existerande Investeringsobjekt
samt, darutdver, administrera eventuella kdp- och séljprocesser
av Investeringsobjekt.

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

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

Avser den dag som infaller sju (7) &r efter Initiala Rundans Slut-
dag, savida inte Bolaget har meddelat en forlangning av Vinstan-
delslanens loptid 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 AlF-Forvaltaren for dess uppdrag,
i enlighet med bilaga 8.1 i Forvaltningsavtalet.

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

Avser forvarv eller partiellt forvérv av ett Investeringsobjekt, ge-
nom kaép, dverlatelse eller pad annat satt.

Termen Initiala Rundans Slutdag har samma betydelse som i Vill-
koren.

Auvser kapitalintdkter som faktiskt erhallits av Bolaget med anled-
ning av en Investering (vilket inkluderar men inte &r begrénsat till
intakter fran Avyttringar, utdelning eller liknande betalningar fran
ett Portféljbolag) och all annan typ av finansiell inkomst som fak-
tiskt erhéllits av Bolaget (med undantag for Teckningsintékter).

Termen Investerat Kapital har samma betydelse som anges i Vill-
koren.

Termen Investering har samma betydelse som anges i Villkoren.

Termen Investeringsallokerat Nominellt Kapital har samma bety-
delse som anges i Villkoren.

Avser de beslut:

- AlF-Forvaltaren tar i enlighet med Forvaltingsavtalet ro-
rande forvaltning, att genomféra eller avsta Avyttring el-
ler Forvarv av Investeringsobjekt samt all annan alloke-
ring och anvéndning av Bolagets medel och tillgangar i
enlighet med LAIF; eller

- Zenith Group tar i enlighet med en till Zenith Group de-
legerad behdrighet, under det Externa Forvaltningsavta-
let, vari &ven en fullmakt inkluderats, rérande att forvalta
eller genomfara eller avsta fran Forvarv eller Avyttring
av Investeringsobjekt, bestdende av enbart onoterade
privata bolag, samt all annan allokering och anvandning
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Investeringsobjekt

Kapitalmedel
Koncernen

Konverteringsbeloppet

Kostnader
kronor
LAIF

NDX
Nominellt Belopp

Portfolj
Portféljbolag

Prospektet
Preferensranta

Quesada

Realiserat Underskott pa Preferens-
ranta

Ranta

av Bolagets medel och tillgangar i enlighet med LAIF
som omfattas av det Externa Forvaltningsavtalet.

Avser foretag, bolag eller aktiebolag, eller deras utlandska mot-
svarighet, som utgor bolag som Bolaget har, avser att eller &r in-
tresserade av att investera i, i enlighet med dess investeringsstra-
tegi, alternativt foretag, bolag eller aktiebolag, eller deras ut-
l&ndska motsvarighet, som utgor bolag som Bolaget har, avser att
eller ar intresserade av att investera i med vissa tillatna avvikelser
fran investeringsstrategin, beroende pa sammanhang. Avseende
Zenith Group Real Estate | avser termen frdmst Fastighetsfonder
som Zenith Group Real Estate | har eller avser att eller &r intres-
serade av att investera i.

Se daven termen Portféljbolag som ibland anvénds synonymt, be-
roende pa sammanhang.

Termen Kapitalmedel har den betydelse som anges i Villkoren.
Avser den koncern, i enlighet med ABL:s definition, vari Bolaget

ingar, samt &ven vissa andra bolag som ingar i den bolagssfar 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 Portfdlj 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 Bolaget

policy for hantering av likvida medel omfattas inte av denna de-
finition.

Se &ven termen Investeringsobjekt som ibland anvénds synonymt,
beroende pd sammanhang.

Avser detta prospekt.

Auvser en arlig avkastning pé fem (5) procent, kapitaliserad arligen
per utgangen av varje kalenderar som loper pa Vinstandelsbevi-
sen 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 mo-
derbolag eller ett dotterbolag, beroende pd sammanhang.

Termen Realiserat Underskott pa Preferensrinta har samma bety-
delse som den ges i Villkoren.

Avser Preferensranta samt avkastning enligt avsnitt 12.2 Ranta
och avkastning, punkt (a) och (b) som utbetalas till Andelsagare.
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Rantetrdskelbeloppet
Rérelsekostnader
Sedermera

Slutlig Aterbetalning
Teckningsintakter
Tillgéngliga Nettointakter
Transaktionskostnader

Varenne

Villkoren
Vinstandelsbevis
Vinstandelslan

Vinstmedel

Zenith fund holding
Zenith Growth |

Zenith Group

Zenith Group Holding
Zenith Group Real Estate |

Zenith Venture Capital |
Zenith Venture Fund |
Zenith Venture Fund 11
Zenith Venture Capital 111
Zenith Venture Capital 1V
Zenith Venture Capital V
Aterbetalning
Aterinvesteringsmedel

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 enlighet
med punkt 10 Aterbetalning i Villkoren.

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

Termen Tillgangliga Nettointakter 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 vil-
ket Varenne AB utgér moderbolag eller dotterbolag, eller ett bo-
lag i samma koncern som bolaget Varenne, beroende pa samman-
hang.

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

Avser Vinstandelsbevis som emitteras i samband med upptagan-
det av Vinstandelslanen.

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

Termen Vinstmedel har den betydelse den ges i Villkoren.
Avser Zenith fund holding AB, org. nr 559103-6644.
Avser Zenith Growth | AB (publ), org. nr 559105-6337.
Avser Zenith Group AB, org. nr 559103-6651.

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

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

Avser Zenith Venture Capital | AB (publ), org. nr 559105-6311.
Avser Zenith Venture Capital AB, org. nr 559027-1978.

Avser Zenith Venture Capital 11 AB (publ), org. nr 559080-1196.
Avser Zenith Venture Capital 111 AB, org nr 559079-2791.
Avser Zenith Venture Capital 1V AB, org nr 559105-5329.
Avser Zenith Venture Capital VV AB, org nr 559105-6352.

Avser bade Fortida- samt Slutliga Aterbetalningar.

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