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Viktig information

Detta prospekt (“Prospektet™) har upprattats av Zengun Group AB (publ), org. nr 559177-5282 ("Emittenten”) med anledning av
Emittentens anstkan om upptagande till handel av obligationer emitterade inom ramen for Emittentens emission av seniora
obligationer, med sikerhet, om upp till SEK 600 000 000 med ISIN SE0012481414, (’Obligationerna”) pa
Foretagsobligationslistan vid Nasdaq Stockholm AB (”Nasdaqg Stockholm”). Emittenten, tillsammans med Zengun Group Parent
AB, org. nr 559198-4629 ("Moderbolaget”), Zengun Group Holding AB, org. nr 559050-0699, Zengun Holding AB, org. nr
559050-0707, Zengun AB, org. nr 556779-9456 samt Roland Anderssons Bygg Aktiebolag, org. nr 556284-9090 ("RA Bygg AB”),
utgdr tillsammans ”Koncernen”, om inte annat uttryckligen anges nedan. Det norska bolaget Pareto Securities AS, org. nr 956 632
374 (”Pareto”) har varit sole bookrunner och finansiell radgivare till Emittenten i samband med ansékan om upptagande till handel
av Obligationerna och Pareto Securities AB, org. nr 556206-8956, har agerat emissionsinstitut (“Emissionsinstitutet™). Prospektet
har uppréttats i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument ("LHF”), Europaparlamentets och Radets
direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 ("Prospektdirektivet”), Kommissionens férordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april
2004 om genomférande av Europaparlamentets och réadets direktiv 2003/71/EG (”Prospektforordningen™), Kommissionens
delegerade férordning (EU) nr 486/2012 av den 30 mars 2012, Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 862/2012 av den 4
juni 2012 om &ndring av forordning (EG) nr 809/2004 samt Europaparlamentets och radets direktiv 2010/73/EU av den 24
november 2010 om &ndring av direktiv 2003/71/EG.

Prospektet har godkénts och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestdmmelserna i 2 kap. 25 § och 26 § LHF.
Godkénnande och registrering innebdr inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i Prospektet &r korrekta eller
fullstandiga. Prospektet kommer att finnas tillganglig pa Finansinspektionens hemsida (www.fi.se) och Emittentens hemsida
(www.zengun.se). Papperskopior av Prospektet kan ocksd erhallas fran Emittenten. Savida inte annat uttryckligen anges, har ingen
av den information som ingdr i Prospektet reviderats eller granskats av Emittentens revisorer. Summor som anges i den finansiella
informationen i Prospektet kan ha avrundats, vilket kan innebéra att en del siffror inte exakt summerar de enskilda delarna.

Prospektet utgor inte ett erbjudande om forsaljning eller en uppmaning om ett erbjudande att kipa Obligationerna i nagon
jurisdiktion. Det har upprattats enbart med anledning av Obligationernas notering p& Nasdaq Stockholm. Prospektet far inte
distribueras i ndgot land dar sddan distribution eller férsaljning kraver ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder, eller dar
detta strider mot landets regler och férordningar. Innehavare av Prospektet eller Obligationerna maste darfor informera sig om, och
iaktta, sidana restriktioner. Obligationerna har inte registrerats, och kommer inte att registreras, i enlighet med U.S. Securities Act
fran 1933, i dess nuvarande lydelse (Securities Act) eller enligt ndgon amerikansk delstatslag om véardepapper, och kan vara
foremal for skyldigheter enligt den amerikanska skattelagstiftningen. Obligationerna far inte erbjudas, séljas eller levereras inom
USA eller till, eller pa uppdrag av, eller till forman for, en sa kallad U.S. person (enligt definitionen i regel 902 i Regulation S i
Securities Act). Emittenten har inte atagit sig att registrera Obligationerna enligt Securities Act eller ndgra amerikanska delstatslagar
om vardepapper, och inte att dstadkomma nagot utbyteserbjudande for Obligationerna i framtiden. Emittenten har inte heller
registrerat Obligationerna enligt ndgot annat lands vardepapperslagar. Det &r investerarens skyldighet att se till att erbjudanden och
forséljningar av Obligationerna &r forenliga med alla tillampliga vardepapperslagar.

Obligationerna ar kanske inte en lamplig investering for alla investerare, det ar saledes upp till varje presumtiv investerare att avgéra
lampligheten i investeringen i ljuset av den egna situationen. Varje investerare bor i synnerhet (i) ha tillracklig kunskap och
erfarenhet for att gora en fullgod utvérdering av Obligationerna, fordelarna och riskerna med att investera i Obligationerna samt den
information som finns i detta Prospekt eller information till vilken hanvisas i detta Prospekt eller varje hartill hérande lampligt
tillagg; (i) ha tillgng till, och kunskap om, lampliga analytiska verktyg for att mot bakgrund av sin egen finansiella situation
utvérdera en investering i Obligationerna samt inverkan fran andra Obligationer pa den évergripande investeringsportfoljen; (iii) ha
tillrackliga finansiella resurser och likviditet for att hantera alla risker som &r forenade med att investera i Obligationerna; (iv) till
fullo forsta villkoren for Obligationerna (”Villkoren™) samt (v) ha formagan att bedéma (antingen pé egen hand eller med hjalp av
en finansiell rddgivare) olika tankbara scenarier avseende ekonomiska forhallanden, réntor och andra faktorer som kan paverka
investeringen och formégan att hantera dartill relaterade risker. Begrepp och termer som nyttjas i Prospektet har samma innebérd
som vad som anges i Villkoren.

Prospektet kan innehélla framétblickande uttalanden och antaganden om framtida marknadsforhéllanden, verksamheter och resultat.
Sadana framatblickande uttalanden och uppgifter baseras pa bedémningar eller antaganden fran Emittentens ledning och grundar sig
pé information som Koncernen har tillgang till. Uttryck som ~anser”, "avser”, “bedomer”, ”raknar med”, *férutser”, “planerar” och
liknande, indikerar vissa av dessa framétblickande uttalanden. Andra sadana uttalanden kan identifieras utifrdn sammanhanget. Alla
eventuella framatblickande uttalanden i Prospektet inbegriper kanda och okanda risker, osakerheter och andra faktorer som kan leda
till att faktiska resultat, prestationer och bedrifter av Koncernen skiljer sig vasentligt fran vad som uppges i sddana framatblickande
uttalanden. Vidare baseras sadana framatblickande uttalanden pa en rad antaganden om Koncernens nuvarande och framtida
affarsstrategier samt om den miljé i vilken Koncernen kommer att bedriva sin verksamhet framover. Aven om Emittenten anser att
prognoser, indikationer om framtida resultat, prestationer och bedrifter grundar sig pé rimliga antaganden och férvéntningar, ar
dessa férenade med vissa oséakerheter och risker som kan leda till att faktiska resultat skiljer sig vasentligt fran vad som uppges i
sadana framétblickande uttalanden, men ocksa jamfort med tidigare resultat, prestationer och bedrifter. Vidare kan faktiska
handelser och finansiella utfall skilja sig vasentligt fran vad som beskrivs i sddana uttalanden som en foljd av forverkligandet av
risker och andra faktorer som paverkar Koncernens verksamhet. Sadana faktorer av vésentlig betydelse namns i avsnittet
”Riskfaktorer” nedan.



Definitioner

Emittenten
Euroclear Sweden

EUR

Garantigivarna

Koncernen

Emissionsinstitut

Nasdaq Stockholm

Moderbolaget

Malbolagen

RA Bygg AB

Obligationer(na)

Villkoren

SEK

&r Zengun Group AB (publ), ett publikt aktiebolag med organisationsnummer 559177-5282.
ar Euroclear Sweden AB, ett privat aktiebolag med organisationsnummer 556112-8074.

&r den officiella valutan i medlemsstater inom den Europeiska Unionen, som har valutan i enlighet med EG-
fordragets reglering avseende den Europeiska och Monetédra Unionen.

ar Moderbolaget tillsammans med Malbolagen.

ar Emittenten tillsammans med indirekt och direkt dgda dotterbolag samt Moderbolaget, om inte annat
uttryckligen anges.

&r Pareto Securities AB, organisationsnummer 556206-8956.

& den reglerade marknad som drivs av Nasdag Stockholm AB, ett privat aktiebolag med
organisationsnummer 556420-8394.

&r Zengun Group Parent AB, ett publikt aktiebolag med organisationsnummer 559198-4629.

&r Zengun Group Holding AB, ett privat aktiebolag med organisationsnummer 559050-0699, Zengun
Holding AB ett privat aktiebolag med organisationsnummer 559050-0707, Zengun AB, ett privat aktiebolag
med organisationsnummer 556779-9456, Roland Anderssons Bygg Aktiebolag, ett privat aktiebolag med
organisationsnummer 556284-9090.

&r Roland Anderssons Bygg Aktiebolag, ett privat aktiebolag med organisationsnummer 556284-9090.

ar Zengun Group AB (publ):s seniora obligationer, med sakerhet i aktier och vésentliga koncerninterna lan,
som loper med rorlig rénta (ISIN: SE0012481414).

&r villkoren for Obligationerna.

ar svenska kronor.
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1.

Sammanfattning

Sammanfattningen bestar av informationskrav vilka redogors for i ett antal punkter. Punkterna ar
numrerade i avsnitt A-E (A.1-E.7). Denna sammanfattning innehaller alla de punkter som kréavs i
en sammanfattning for aktuell typ av vardepapper och emittent. Eftersom vissa punkter inte &ar
tillampliga for aktuell typ av vardepapper och emittent finns luckor i punkternas numrering. Aven
om det kréavs att en punkt inkluderas i en sammanfattning for aktuell typ av vardepapper och
emittent ar det mojligt att ingen relevant information kan ges rérande punkten. Informationen har
dd ersatts med en kort beskrivning av punkten tillsammans med angivelsen "Ej tillimpligt”.

AVSNITT A- INTRODUKTION OCH VARNINGAR

Al

Introduktion och
varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet.

Varje investeringsbeslut att investera i vardepapperen ska baseras pa en bedémning av Prospektet i
sin helhet fran investerarens sida, inklusive de handlingar som &r inférlivade genom hanvisning.

For denna sammanfattning ska definitionerna i Villkoren gélla, sdvida inte annat framgar av
sammanhanget eller annars definieras i Prospektet.

Om yrkande avseende information i ett prospekt anfors vid domstol, kan den investerare som &r
karande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for
kostnaderna for Oversattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt
ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive dversattningar
dérav, men endast om sammanfattningen &r vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra
delarna av Prospektet, eller om den inte, last tillsammans med andra delar av Prospektet, ger
nyckelinformation for att hjélpa investerare i dvervdgandet att investera i de vérdepapper som
erbjuds.

A2

Samtycke till
anvandning av
Prospektet

Ej tillampligt. Finansiella mellanhd@nder har inte rétt att anvinda Prospektet for efterfoljande
aterforsaljning eller slutlig placering av vardepapper.

AVSNITT B-EMITTENT OCH GARANTIGIVARE

B.1 | Firmaoch Emittentens firma (tillika handelsbeteckning) ar Zengun Group AB (publ), organisationsnummer
E::e‘if(';ng 559177-5282.
B.2 | Sate, bolagsform | Emittentens styrelse har sitt sate i Stockholm. Emittenten dr ett publikt aktiebolag bildat i Sverige
och lagstiftning enligt svensk ratt och bedriver sin verksamhet enligt svensk ratt. Emittentens associationsform
regleras av aktiebolagslagen (2005:551).
B.4b | Kanda trender Enligt Koncernens beddmning paverkas efterfrdgan pa kommersiella lokaler i storstadsregionerna,

sdsom stockholmsregionen, patagligt av den demografiska och ekonomiska utvecklingen i Sverige.
Koncernens  huvudfokus ar kommersiella lokaler sdsom kontor och butiksytor i
storstockholmsomradet. Enligt Koncernens bedomning ar efterfrigan pa sadana lokaler stark
eftersom utbudet &r begrénsat vilket, enligt Koncernens beddmning, innebér behov av ny- och
ombyggnadsprojekt under manga ar framéver. Koncernen har uppfattat att bostadsmarknaden, under
2018, varit avvaktande pa grund av viss osakerhet och oro for ranteutveckling och oklara effekter av
nya amorteringskrav.

Utover vad som redovisats ovan, kanner Koncernen inte till nagra tendenser, osakerhetsfaktorer,
potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller handelser som kan forvéntas ha en vasentlig




inverkan pa Koncernens affarsutsikter.

B.5 | Bolagskoncern Koncernen omfattar per dagen for Prospektet féljande bolag: Moderbolaget, Emittenten och
Malbolagen.
B.9 | Resultatprognos Ej tillampligt. Ingen resultatprognos lamnas i Prospektet eller inforlivas i Prospektet genom
hé&nvisning.
B.10 | Revisions- Ej tillampligt. Revisionen av koncernredovisningen fér Zengun Group Holding AB, Zengun Holding
anmarkning AB, Zengun AB och — vad avser 2018 — RA Bygg AB for & 2018, 2017 och 2016, samt
arsredovisningar for RA Bygg AB for 2016, 2017 och 2018, samt RevR 5 for Moderbolaget
respektive Emittenten, har genomférts i enlighet med god revisionssed i Sverige och
revisionsberattelserna har lamnats utan anmarkning.
B.12 ]'jiStOF_iS: Nedan presenteras Overgripande finansiell information och nyckeltal hdmtat ur Emittentens
Inansiel

information och
forklaring samt
beskrivning om
att inga vasentliga
negativa
foréandringar har
agt rum sedan den
senaste
beskrivningen av
dessa

redovisning fér 2018-10-30 — 2019-05-31 (dvs. perioden fran dess Emittenten registrerades fram
tills den 30 maj 2019). Emittentens redovisning har upprattats enligt RFR2 och &r reviderad av
Emittentens revisor enligt RevR 5 som &r uppréattad av Féreningen Auktoriserade Revisorers (FAR)
rekommendationer i revisionsfragor.

Rapport over Emittentens totalresultat

30 oktober 2018 — 31 maj

Period 2019

Belopp i tusen kronor

Nettoomséttning 0
Rorelsens kostnader -1
Rérelseresultat -1

Resultat fran finansiella poster
Rénteintakter och liknande resultatposter 0

Réntekostnader och liknande resultatposter -680
Summa resultat frén finansiella poster -680
Resultat efter finansiella poster -681
Periodens resultat -681
Rapport over Emittentens finansiella stillning

Period 31 maj 2019

Belopp i tusen kronor

Anlaggningstillgdngar

Andelar i koncernféretag 684 865
Fordringar koncernforetag 179 677
Summa anlaggningstillgangar 864 542
Ovriga kortfristiga fordringar 500
Kassa och bank 20 000
Summa omsattningstillgangar 20 500
SUMMA TILLGANGAR 885 042
Aktiekapital 500
Erhallna aktieagartillskott 443 543
Periodens resultat -681
Summa eget kapital 443 362
Langfristiga skulder

Obligationslan 441 058
Summa l&ngfristiga skulder 441058
Kortfristiga skulder

Upplupna rantekostnader 622
Summa kortfristiga skulder 622
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 885 042




Rapport over Emittentens kassaflode

30 oktober 2018 — 31 maj
Period 2019

Belopp i tusen kronor

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -1
Rorelseresultat 0
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet 0
Erhallen ranta 0
Erlagd rénta 0

-1

Kassaflodet fran den lIpande verksamheten fore férandringar av rorelsekapital
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -1
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Forvarv av aktier -360 554

Kassaflode fran investeringsverksamheten -360 554

Finansieringsverksamheten

Upptagande av lan 441 000
Koncernintern lanefordran -60 445
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 380555
Periodens kassaflode 20 000
Likvida medel vid periodens bérjan 0

20000

LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT

Rapporter dver Garantigivarnas totalresultat

Moderbolaget

Nedan presenteras Overgripande finansiell information och nyckeltal hamtat ur Moderbolagets
redovisning for 2019-03-12— 2019-05-31 (dvs. perioden fran dess Moderbolaget registrerades fram
tills den 31 maj 2019). Moderbolagets redovisning har upprattats enligt RFR2 och &r reviderad av
Moderbolagets revisor enligt RevR 5 som ar uppréattad av Foreningen Auktoriserade Revisorers
(FAR) rekommendationer i revisionsfragor.

12 mars — 31 maj 2019
Period 2019
Belopp i tusen kronor

Nettoomséttning 0
Rorelsens kostnader 0
Rorelseresultat 0

Resultat fran finansiella poster

Ranteintakter och liknande resultatposter 0
Réntekostnader och liknande resultatposter 0
Summa resultat fran finansiella poster 0




Resultat efter finansiella poster 0
Periodens resultat 0

Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB, Zengun AB och RA Bygg AB?

Nedan presenteras Overgripande finansiell information och nyckeltal hdmtat ur Zengun Group
Holding AB:s koncernredovisning avseende Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB och
Zengun AB for rakenskapsaren 2016 och 2017 samt 2018, vilken ocksd inkluderar RA Bygg AB.
Namnda koncernredovisningar ar reviderade av Koncernens revisor och har uppréttats enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS) som utfardats av International Accounting
Standards Board (IASB) samt tolkningarna fran IFRS Interpretations Committee (IFRIC) sdsom de
antagits av EU. Respektive bolag bytte rakenskapsar under 2017 varfér koncernredovisningen 2018
och 2016 redovisas i tolvmanadersperioder medan rakenskapsaret 2017 redovisas i en
&ttamanadersperiod. Siffrorna nedan hanforliga till 2016 &rs koncernredovisning &r hamtade fréan
2017 ars koncernredovisning och har dari 6versatts till IFRS, som Koncernen évergatt till att
redovisa enligt med O6vergdngsdatum faststallt till den 1 maj 2016. | not 26 i 2017 ars
koncernredovisning redogors for beskrivning och kvantifiering av vergangseffekter.

1 januari — 31 december 1 maj— 1 maj 2016 — 30 april
(12 mén) 31 december (8 man) 2017 (12 méan)

Period 2018 2017
Belopp i tusen kronor
Rérelsens intékter
Nettoomséttning 2152 297 1154 354 1215888
Produktionskostnader -1992 281 -1052 770 -1113 380
Bruttoresultat 160 016 101 584 102 508
Forséljnings- och administrationskostnader -42 664 —-25 283 -29 384
Ovriga rorelseintakter 1659 105 -
Ovriga rorelsekostnader -7 104 —4 459 -6 690
Rdrelseresultat 111 907 71947 66 434
Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter 399 60 35912
Finansiella kostnader -21 487 -21 790 -20 110
Resultat fore skatt 90 820 50 217 82236
Skatt -22 851 -15 163 -13 644
ARETS RESULTAT 67 969 35054 68 592
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieégare 67 969 35054 68 592
PERIODENS TOTALRESULTAT 67 969 35054 68 592
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieégare 67 969 35054 68 592
RA Bygg AB

RA Bygg AB:s arsredovisningar ar reviderade av RA Bygg AB:s revisor och har upprattats enligt
K3. RA Bygg AB bytte rakenskapsar under 2017 varfor rakenskapsaren 2018 och 2016 redovisas i
tolvmanadersperioder medan rékenskapsaret 2017 redovisas i en sexmanadersperiod.

1 RA Bygg AB forvirvades av Koncernen i januari 2018 och ingar séledes inte i koncernredovisningen for rakenskapsaren 2016 och
2017. RA Bygg AB:s sdrredovisas darfor nedan.




1 januari — 31 1 juli- 1 juli 2016 - 30 juni
december (12 man) 31 december (6 man) 2017 (12 méan)
Period 2018 2017
Belopp i kronor
Rérelsens intékter
Nettoomsattning 388 305 043 157 653 337 231922 618
Ovriga rorelseintakter 71 669 66 750 95 403
388 376 712 157 720 087 232 018 021
Rérelsens kostnader
Révaror, fornodenheter och direkta -315 061 815 -123 728 727 -177 138 817
uppdragskostnader
Ovriga externa kostnader -10 550 532 -6 638 842 -11 211 607
Personalkostnader -21 551 820 -13 970 185 -23 256 004
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 0 -169 577 -162 508
Ovriga rérelsekostnader - - -23 286
-347 164 167 -144 507 331 -211 792 222
Rérelseresultat 41212 545 13 212 756 20225799
Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter 0 209 338 256 300
Finansiella kostnader -455 119 -42 529 -87 009
-455 119 166 809 169 291
Resultat efter finansiella poster 40 757 426 13 379 565 20 395 090
Bokslutsdispositioner -6 310 000 -3 040 000 -
Skatt pa arets resultat -7813333 -2342 815 -4 654 245
ARETS VINST 26 634 093 7996 750 15 740 845
Rapporter dver Garantigivarnas finansiella stédllning
Moderbolaget
Period 31 maj 2019
Belopp i tusen kronor
Anlaggningstillgdngar
Andelar i koncernféretag 444 095
Summa anlaggningstillgdngar 444 095
Kassa och bank 250
Summa omséttningstillgangar 250
SUMMA TILLGANGAR 444 345
Aktiekapital 50
Ej registrerat aktiekapital 4389
Overkursfond 439 406
Summa eget kapital 443 845
Skuld koncernforetag 500
Summa kortfristiga skulder 500
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 444 345
Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB, Zengun AB och RA Bygg AB®
Period 31 december 31 december 30 april 2017

2 RA Bygg AB forvirvades av Koncernen i januari 2018 och ingar séledes inte i koncernredovisningen for rakenskapsaren 2016 och
2017. RA Bygg AB:s sdrredovisas darfor nedan.




2018 2017

Belopp i tusen kronor
TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar
Immateriella tillgdngar
Goodwill 463 505 377788 377788
Varumarken 87 600 74 200 74 200
Kundrelationer 52 591 55193 59 653

603 696 507 181 511 641
Materiella anlaggningstillgdngar
Andra 1&ngfristiga vardepappersinnehav 1950 409 664
Andra langfristiga fordringar 863 718 718

2813 1127 1382

Uppskjutna skattefordringar 80 - -
Summa anléggningstillgangar 606 589 508 308 513 023
Omséttningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 279072 225153 187 682
Fordringar pa bestallare av uppdrag 203 758 148 955 88 247
enligt entreprenadavtal
Aktuella skattefordringar 11 936 2454 -
Ovriga fordringar 1746 1694 11812
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 5737 3981 528

502 250 382237 288 269
Likvida medel 39 297 111091 96 644
Summa omséttningstillgangar 541 547 493 328 384913
SUMMA TILLGANGAR 1148 136 1001 636 897 936
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital 278 282 259733 259 733
Ovrigt tillskjutet kapital 21 452 - -
Balanserad vinst inkl. drets resultat 170 331 102 363 67 310
Eget kapital hanforligt till moderbolagets &dgare 470 065 362 097 327043
SUMMA EGET KAPITAL 470 065 362 097 327 043
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 94 748 109 501 116 755
Ovriga langfristiga skulder 148 842 152 615 133901
Avsattningar 1444 - -
Uppskjuten skatteskuld 32936 28413 27 706
Summa langfristiga skulder 277 970 290 528 278 362
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut, kortfristig del 15477 15 042 14 260
Utnyttjad checkrakningskredit - - -
Leverantérsskulder 231301 221001 144 180
Skatteskulder - - 12 332
Ovriga kortfristiga skulder 45811 36 274 30 759
Fakturerade men ej upparbetade intékter 72 685 24 936 59 138
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 34 828 51 758 31862
Summa kortfristiga skulder 400 101 349011 292 531
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1148 136 1001 636 897 936
RA Bygg AB

31 december 31 december 30 juni 2017

Period 2018 2017

Belopp i kronor

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
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Materiella anlaggningstillgdngar
Inventarier, verktyg och installationer

Finansiella anlaggningstillgdngar
Andra 1&ngfristiga vardepappersinnehav
Uppskjutna skattefordringar

Andra langfristiga fordringar

Summa anlaggningstillgangar

Omséttningstillgdngar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Fordringar hos koncernféretag

Ovriga kortfristiga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Fordringar pa bestallare av uppdrag

enligt entreprenadavtal

Kortfristiga placeringar
Kortfristiga placeringar

Kassa och bank
Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar
SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Bundet eget kapital

Aktiekapital

Reservfond

Fritt eget kapital
Balanserad vinst
Arets vinst

Summa eget kapital
Obeskattade reserver

Avséttningar
Avsittning for pensioner och liknande forpliktelser

Summa avséttningar

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder

Skulder till koncernféretag

Skatteskulder

Ovriga kortfristiga skulder

Skulder till bestéllare av uppdrag enligt
entreprenadavtal

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

1800 000
0
0

1 800 000

78 624 768
35064 975
2401117
831993
21218 881

138141734

138 141 734

139 941 734

200 000
40 000
240 000

8077072
26 634 093

34 951 165

18 112 000

43 426 978
0
0
12 437 478
26 334 225

4679 888

86 878 569

139941734

Rapport 6ver Garantigivarnas kassaflode

Moderbolaget

Period

Belopp i tusen kronor

0 169 577

1800 000 1800 000
2733720 2733720
10 600 000 10 600 000
15133720 15 303 297
59 765 959 34 580 751
- 250 000

204 191 245015
530 650 1024188
8534 990 3619 893
69 035 790 39 719 847
17 756 596 18 567 695
31369 304 7860 641
118 161 690 66 148 183
133 295 410 81 451 480
200 000 200 000

40 000 40 000

240 000 240 000

80 322 8139 477
7996 750 15 740 845
8317072 24120 322
11 802 000 8762 000
12 426 000 12 426 000
12 426 000 12 426 000
31673907 21909 742
23800 000 -
674 730 1209 229
14918 758 6478 489
25 605 756 -
4077 187 6545 698
100 750 338 36143158
133295 410 81 451 480

12 mars — 31 maj
2019

11




Kassaflode fran den Iopande verksamheten
Rorelseresultat
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet

Okning av rérelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflode fran Investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode
Likvida medel vid periodens bérjan

LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rorelsekapital

250
250

250

250

Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB, Zengun AB och RA Bygg AB®

Finansieringsverksamheten

1 januari — 31 1 maj— 1 maj 2016 — 30 april

december (12 man) 31 december (8 mén) 2017
Period 2018 2017
Belopp i tusen kronor
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rérelseresultat 111 907 71946 66 434
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflodet:
Avskrivningar 7103 4460 6 690
Erhallen ranta 205 60 36
Erlagd rénta -4 275 -2 048 -1491
Betald inkomstskatt -34 425 -29 242 -28 298
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore 80 516 45177 43371
forandringar av rorelsekapitalet
Férandringar i rérelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av fordringar pa bestallare -42 241 -60 708 -2 651
enligt entreprenadavtal
Minskning(+)/6kning(-) av kundfordringar -23 787 -37471 -32411
Minskning(+)/6kning(-) av dvriga kortfristiga -1338 6 665 27 504
fordringar
Minskning(-)/6kning(+) av leverantérsskulder -9 067 76 821 7912
Minskning(-)/6kning(+) av dvriga kortfristiga skulder 7767 -8792 15 665
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 11 850 21692 59 390
Investeringsverksamheten
Forvarv av koncernféretag -34 202 - -
Minskning (+)/6kning () av finansiella 862 255 10
anlaggningstillgangar
Kassaflode fran investeringsverksamheten -33 340 255 10

3 RA Bygg AB forvirvades av Koncernen i januari 2018 och ingdr siledes inte i koncernredovisningen for rikenskapséren 2016 och

2017. RA Bygg AB:s sdrredovisas darfor nedan.
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-50 304 -7.500 -15 000
Amortering av 1an
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -50 304 -7 500 -15 000
Arets kassaflode -71794 14 447 44 400
Likvida medel vid arets ingang 111091 96 644 52 244
Likvida medel vid arets utgang 39297 111091 96 644
RA Bygg AB
1 januari — 31 1juli— 1 juli 2016 — 30 juni
december (12 mén) 31 december (6 man) 2017 (12 mén)
Period 2018 2017
Belopp i kronor
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat (fore finansiella poster) - 13212 756 20 225 799
Resultat (efter finansiella poster) 40 757 426
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet, mm -12 426 000 169 577 162 508
Erhallen ranta - 209 338 256 300
Erlagd rénta - -42 529 -87 009
Betald inkomstskatt - -2 877314 -10 739 072
Betald skatt -8 217 026
20 114 400 10 671 828 9818 526
Forandringar i rérelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av varulager och pagéende -12 683 891 )
arbete
Minskning(+)/6kning(-) av kundfordringar -18 858 809 -25 185 208 -13 204 351
Minskning(+)/6kning(-) av dvriga kortfristiga -307 344 -4 130735 5 444 400
fordringar
Minskning(-)/6kning(+) av leverantérsskulder 11753071 9764 165 8126 496
Minskning(-)/6kning(+) av évriga kortfristiga skulder -878 352 31577514 -543 009
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -860 925 22 697 564 9 642 062
Investeringsverksamheten
Utbetald utdelning -23 800 000 Se nedan Se nedan
Forséljning kortfristiga placeringar 17 756 596 - -
Investeringar i materiella anlaggningstillgéngar - - -33 558
Sélda materiella anlaggningstillgéangar - - 528 305
Sélda finansiella anlaggningstillgdngar 10 600 000 - -
Okning/minskning av kortfristiga placeringar - 811 099 6 432 305
Kassaflode fran investeringsverksamheten 4 556 596 811 099 6927 052
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning Se ovan 0 -10 000 000
Kassaflode frén finansieringsverksamheten 0 0 -10 000 000
Avrets kassafléde 3695671 23508 663 6569 114
Likvida medel vid arets ingéng 31369 304 7 860 641 1291 527
Likvida medel vid arets utgang 35064 975 31 369 304 7 860 641

Forutom vad som uttryckligen anges i Prospektet har ingen finansiell information i Prospektet
reviderats eller granskats av Emittentens eller Koncernens revisor.

Det har inte skett nagra vasentliga negativa forandringar avseende Emittenten, eller Garantigivarnas
framtidsutsikter sedan publiceringen av dessas senaste reviderade finansiella rapporter. Inga
vasentliga forandringar avseende Emittenten eller Garantigivarnas finansiella stéllning eller stallning
pa marknaden har intraffat sedan perioden for de senast publicerade arsredovisningarna respektive
Moderbolagets och Emittentens senaste finansiella rapporter.

Finansiella nyckeltal som inte definieras enligt IFRS

Nedan féljer finansiella nyckeltal som inte definieras enligt IFRS och som presenteras i Zengun
Group Holding AB:s koncernredovisning avseende Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB

13




och Zengun AB for rakenskapsaren 2017 samt 2018, vilken ocksa inkluderar RA Bygg AB.

Icke IFRS-matt Definition Motiv for anvandning

Mattet organisk tillvaxt &r av stor vikt for att folja
underliggande forsaljningstillvaxt mellan olika
perioder.

Organisk tillvéxt Beraknas som nettoomsattning, justerad
for total férvéarvad och avyttrad
nettoomsattning, under perioden jamfort
med nettoomsattningen motsvarande

period foregdende ar.

EBITDA berdknas som rorelseresultat
fore av- och nedskrivningar, finansiella
poster och skatt.

Rorelseresultat fore
vskrivningar (EBITDA)

Mattet ar relevant for att skapa en forstaelse for
Koncernens operativa verksamhet, oavsett
finansiering och avskrivningar p&
anléggningstillgangar.

EBITDA marginal EBITDA i procent av

nettoomséttningen.

Mattet &r relevant for att skapa en forstaelse av den
operativa Ionsamheten och da mattet utesluter
avskrivningar ger denna marginal en tydligare bild
av Koncernens centrala I6nsamhet.

Rorelseresultat i forhallande till
intékter.

Rorelsemarginal Mater lonsamhet i verksamheten och &r en viktig

del i att folja vardeskapandet.

Vinstmarginal Periodens resultat i forhallande till Ger ett varde som dr jamférbart med andra

intakter. foretag/koncerner oavsett volym.

B.13 | Handelser med Forutom emissionen av Obligationerna den 23 maj 2019, samt forvarvet av Malbolagen den 24 maj
“;gs;:;'é?n':i‘fgre'f” 2019 har det inte nyligen skett ndgra handelser som &r specifika fér Bolaget eller Koncernen med
av Bolagets vasentlig inverkan pa bedémningen av Koncernens eller Bolagets solvens.
solvens

B.14 | Koncernberoende | Eftersom Emittentens verksamhet till stor del bedrivs genom dess dotterbolag Zengun AB och RA

Bygg AB, ar Emittenten beroende av sina dotterbolag for att kunna generera vinst och kassaflode
och saledes for att uppfyllda sina dtaganden enligt Obligationerna.

B.15 | Huvudsaklig Koncernens verksamhet bedrivs i koncernforetagen Zengun AB och RA Bygg AB. Resterande
verksamhet bolag, dvs. Moderbolaget, Emittenten, Zengun Group Holding AB och Zengun Holding AB &r

holdingbolag vars verksamhet &r begrénsad till ledningsfunktioner. Koncernen bedriver
entreprenadarbete i Stockholmsregionen inom byggsektorn i form av olika projekt, med fokus pa
komplexa storre byggprojekt i innerstadslagen i region Stockholm. Koncernen ar verksamt inom
bade nybyggnad och ROT-segmentet, det vill siga renovering, ombyggnad och tilloyggnad.
Huvuddelen av projekten &r ny- eller ombyggnad av kommersiella fastigheter, Koncernen bygger
&ven bostader och offentliga lokaler. Utbver entreprenadverksamheten erbjuder Koncernen &ven
eftermarknadstjanster och byggservice. Koncernens mal ar att skapa langsiktig tillvaxt och
véardedkning genom att i néra samarbete med kunder bygga deras fastigheter.

B.16 | Direkteller

indirekt dgande/
kontroll

Emittenten &gs till 100 procent av Moderbolaget. Zengun Group Holding AB &gs till 100 procent av
Emittenten. Zengun Holding AB &gs i sin tur till 100 procent av Zengun Group Holding AB. Zengun
AB &gs till 100 procent av Zengun Holding AB och RA Bygg AB &gs till 100 procent av Zengun
AB.

Nedan anges Moderbolagets 11 storsta aktiedgare per den 10 juni 2019. Per den 10 juni 2019
svarade de 11 stdrsta dgarna for 98,10 procent av kapitalet respektive 97,6 procent av résterna i
Moderbolaget. Procentangivelserna ar avrundande uppét.

Aktiedgare Antal Antal Antal Antal % av % av
stam- pref A- pref B- pref C- rosterna kapitalet
aktier aktier aktier aktier

Dyvinge Holding AB; 9862 021 75 539 849 19 829 423 16 353 162 26,4 27,4
Mirasho | AB; 9862 021 75 539 849 19 829 423 16 353 162 26,4 27,4

S A Stockholm Holding AB; 5089 030 38 980 304 15 805 575 13,6 13,5
GRIPZ AB; 4084 789 31288 142 8205 277 6 766 761 10,9 11,3

Jolner Holding AB; 3397 627 26 024 705 6837 730 5638 812 9,1 9,4
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Relivo Holding Ltd; 4809 797 7523016 3,7 2,8

QRU Ekonomi AB; 992 565 7602723 1980 209 1633 259 2,7 27
Magnus Christiansen Rump; 1626 255 2439 383 1,2 0,9
Noett Invest AB; 1626 255 2439383 1,2 0,9

Echo AB; 1626 255 2439383 1,2 0,9

Kélnas Holding AB 1626 255 2439383 1,2 09

Savitt Koncernen kanner till foreligger inga 6verenskommelser eller motsvarande som senare kan
komma att leda till att kontrollen av Emittenten eller Garantigivarna férandras.

B.17 | Kreditvardighets-

betyg Ej tillamplig. Varken Emittenten, Garantigivarna eller Obligationerna har tilldelats nagot

kreditvardighetsbetyg.

B.18 | Garantiernas art

och villkor Garantigivarna har i Garanti- och Anslutningsavtalet, daterat den 24 maj 2019, mellan respektive

Garantigivare och Nordic Trustee & Agency AB (publ) sasom Sékerhetsagent, garanterat
Emittentens samtliga betalningsforpliktelser under Villkoren, sésom fér egen skuld (proprieborgen),
till forman for Sakerstallda Parter, daribland Obligationsinnehavarna (sdsom representerade av
Agenten). Vidare har Garantigivarna atagit sig att folja bestimmelserna i Villkoren samt de
Finansiella Dokumenten.

B19 | Garantigivarna | pg qagen for detta Prospekt ar Garantigivarna (utdver Emittenten):

e Zengun Group Parent AB, ett svenskt aktiebolag med sdte i Stockholm och adress
Torsgatan 21, 113 21 Stockholm som bildades den 27 februari 2019 och registrerades hos
Bolagsverket den 12 mars 2019 under org. nr 559198-4629, vars verksamhet bestér av att
&ga och forvalta fast och 16s egendom samt driva darmed forenlig verksamhet. Bolagets
firma, tillika handelsbeteckning, &r Zengun Group Parent AB. Moderbolagets styrelse &r
detsamma som Emittentens, dvs. styrelsen bestar av styrelseordforande UIf Jonsson (fodd
1964), styrelseledaméterna Tobias Ornevik (fodd 1972) och Henrik Lif (fodd 1972).
Verkstéllande direktor ar Sture Nilsson (fédd 1958).

e  Zengun Group Holding AB, ett svenskt aktiebolag med sate i Stockholm och adress Box
6196, 102 33 Stockholm som bildades den 7 januari 2016 och registrerades hos
Bolagsverket den 4 februari 2016 under org. nr 559050-0699, vars verksamhet bestar av
att direkt eller indirekt forvalta, képa och sélja fast egendom samt aktier och andelar i
andra foretag och att bedriva ddrmed forenlig verksamhet. Bolagets firma, tillika
handelsbeteckning, & Zengun Group Holding AB. Zengun Group Holding AB:s styrelse
bestar av styrelseordférande UIf Jonsson (fodd 1964), styrelseledaméterna Tobias Ornevik
(fodd 1972), Henrik Lif (fédd 1972) och Cecilia Safaee (fédd 1991). Verkstallande
direktor &r Sture Nilsson (fodd 1958), Vice verkstallande direktér &r Tobias Ornevik,
extern vice verkstéllande direktor dr Niklas Svidén (fodd 1973) och ekonomi- och
finansdirektor ar Anna-Carin Bjelkeby (fédd 1966).

e  Zengun Holding AB, ett svenskt aktiebolag med séte i Stockholm och adress Box 6196,
102 33 Stockholm, som bildades den 7 januari 2016 och registrerades hos Bolagsverket
den 4 februari 2016 under org. nr 559050-0707, vars verksamhet bestar av att direkt eller
indirekt forvalta, kdpa och sélja fast egendom samt aktier och andelar i andra foretag och
att bedriva dérmed forenlig verksamhet. Bolagets firma, tillika handelsbeteckning, &r
Zengun Holding AB. Zengun Holding AB:s styrelse bestar av styrelseordforande Tobias
Ornevik (fodd 1972), styrelseledamoterna Sture Nilsson (fodd 1958) och Anna-Carin
Bjelkeby (fodd 1966). Verkstallande direktor &r Sture Nilsson (fodd 1958).

e  Zengun AB, ett svenskt aktiebolag med séte i Stockholm och adress Box 6196, 102 33
Stockholm som bildades den 4 februari 2009 och registrerades hos Bolagsverket den 25
mars 2009 under org. nr 556779-9456, vars verksamhet bestar av att bedriva entreprenad
och konsultverksamhet inom bygg och fastighetssektion samt darmed férenlig verksamhet.
Bolagets firma, tillika handelsheteckning, ar Zengun AB. Zengun AB:s styrelse bestar av
styrelseordférande Tobias Ornevik (fodd 1972), styrelseledamoterna Sture Nilsson (fédd
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1958) och Anna-Carin Bjelkeby (fodd 1966). Verkstallande direktor ar Sture Nilsson.

e Roland Anderssons Bygg Aktiebolag ett svenskt aktiebolag med séte i Stockholm och
adress Stovelvdgen 21, 126 40 Hégersten som bildades den 1 maj 1986 och registrerades
hos Bolagsverket den 22 oktober 1986 under org. nr 556284-9090, vars verksamhet bestar
av att bedriva byggnads- och  projekteringsverksamhet,  byggnadsteknisk
konsultverksamhet och redovisningsverksamhet, forvalta fast och 16s egendom samt
darmed forenlig verksamhet. Bolagets firma, tillika handelsbeteckning, &r Roland
Anderssons Bygg Aktiebolag. Roland Anderssons Bygg Aktiebolags styrelse bestar av
styrelseordférande Sture Nilsson (fodd 1958), styrelseledamdterna Tobias Ornevik (fédd
1972) samt Anna-Carin Bjelkeby (fédd 1966). Verkstallande direktér & Mick Salonen
Hogberg (fédd 1987).

Finansiell information for Garantigivarna har redovisats tillsammans med den finansiella
informationen for Emittenten.

Ytterligare information rérande Garantigivarna aterfinns nedan.

Enligt Koncernens bedémning har, under 2018, bostadsmarknaden varit avvaktande pa grund av viss
osékerhet och oro for rénteutveckling och oklara effekter av nya amorteringskrav. Koncernens
huvudfokus, genom dess verksamhetsdrivande bolag Zengun AB och RA Bygg AB, é&r
kommersiella lokaler som kontor och butiksytor dar efterfrigan, enligt Koncernens bedémning, &r
stark i Storstockholmsomradet.

Vad betréffar trender & Koncernens beddmning att det begrénsade utbudet skapar behov av ny- och
ombyggnadsprojekt manga ar framét. | ovrigt foreligger inga kanda trender som paverkar
Garantigivarna eller de branscher dar dessa ar verksamma.

Inga vésentliga negativa fordndringar har &gt rum i Garantigivarnas framtidsutsikter sedan den
senast offentliggjorda reviderade redovisningen. Inga vésentliga forandringar har skett i
Garantigivarna eller Koncernens finansiella situation eller stallning pd marknaden efter den period
som omfattas av den historiska finansiella informationen.

Det finns inga handelser som nyligen intraffat som har en vésentlig inverkan pa Garantigivarnas
solvens.

AVSNITT C - VARDEPAPPER

Cc1 Vardepapper som Till handel ska tas upp de av Zengun Group AB (publ) emitterade, seniora obligationerna med
;';g:? upp till rorlig ranta och med sakerhet i aktier (i envar av de befintliga bolagen i Koncernen) samt
Vésentliga Koncerninterna Lan, med ISIN-kod SE0012481414.
Cz2 Valuta Obligationerna ar denominerade i svenska kronor (SEK).
C5 Inskrankningar i den [ Ej tillampligt. Det finns inga inskrankningar i ratten att fritt Gverlata Obligationerna.
fria 6verlatbarheten
[oX] Réttigheter kopplade

till vardepapperen
inbegripet
rangordning och
begransningar av
réttigheter

Rattigheter som sammanhéanger med vardepapperen
Innehavare av Obligationerna har ratt:
o till kvartalsvis réanta,
e att f Obligationerna aterkdpta pa Obligationernas forfallodag till ett pris motsvarande
det Nominella Beloppet (initialt 1 000 SEK) jamte upplupen men obetald Rénta;
e att begara att Emittenten, da en Kontrollférandring eller ett Noteringsmisslyckande eller
Avnoteringshandelse intraffar, aterkoper alla eller vissa av innehavarens Obligationer till
ett pris motsvarande 101 procent av det Nominella Beloppet jamte upplupen men obetald
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Rénta.
Rangordning
Obligationerna utgor direkta, generella, ovillkorade, icke-efterstéllda och sékerstallda forpliktelser
for Emittenten och ska vid varje tidpunkt rangordnas (i) utan nagon inbdrdes prioritet, och (ii)
atminstone pari passu med Emittentens 6vriga direkta, ovillkorade, icke-efterstallda och icke-
sékerstéllda forpliktelser forutom (A) forpliktelser som har hdgre prioritet enligt tvingade lag och
(B) Supersenior Skuld som, i enlighet med Borgenéarsavtalet, har supersenior rangordning.
Begransningar av rattigheter
Raéttigheterna sammanhédngande med Obligationerna begrénsas bland annat av en preskriptionstid
om tio (10) ar frdn Inlosendagen vad géller ratten till &terbetalning av Obligationernas
kapitalbelopp samt en preskriptionstid om tre (3) ar fran relevant forfallodag vad galler ratten till
betalning av ranta (exklusive kapitaliserad rénta). Innehavare av Obligationerna har vidare inte ratt
att sjalva fora talan avseende Obligationerna i enlighet med Villkoren.

co 33“?9';“” kopplade e  Obligationerna genererar en rorlig rinta, uppgaende till STIBOR 3 manader plus atta (8)
it:]b‘e':rrip?izpezeren procent per &r. Rantan beraknas fran och med Forsta Emissionsdagen; den 23 maj 2019.
nominella rantan, e  Rintan betalas ut kvartalsvis i efterskott fran och med den 23 augusti 2019 (den forsta
startdag for Rénteforfallodagen). Rénteforfallodagar &r 23 februari, 23 maj, 23 augusti och 23
ranteberakning, november varje &r.
rénteférfallodagar, o . . . . .
eventuell rantebasis, e  Obligationernas forfallodag &r den 23 maj 2022 och pa forfallodagen ska samtliga, men
forfallodag, inte endast nagra, Obligationer 16sas in till ett pris motsvarande det Nominella Beloppet
avkastning och (initialt 1 000 SEK) jamte upplupen men obetald Rénta.
eventuell foretradare . . L .
for skuldebrevs- e  Avkastningen utgdrs av de kvartalsvisa ranteutbetalningarna.
innehavare e  Agenten som foretrader innehavarna av Obligationerna &r Nordic Trustee & Agency AB

(publ), organisationsnummer 556882-1879, Box 7329, 103 90 Stockholm.

C.10 | Rantebetalningarom | Ej tillampligt. Rantebetalningar baseras inte pa derivat.
vardepapperet
baseras pa ett derivat

C.11 Upptagande till

handel pa reglerad
marknad

Emittenten avser att anstka om notering av Obligationerna pd Nasdaq Stockholm, eller annan
Reglerad Marknad, i samband med att Finansinspektionen godkanner Prospektet.

AVSNITT D - RISKER

D.2

Huvudsakliga risker
relaterade till Bolaget
eller branschen

Ett antal faktorer, bade inom Koncernens kontroll men dven faktorer som inte kan kontrolleras av
Koncernen, paverkar eller skulle kunna paverka Koncernens vinst, finansiella stallning och
Obligationerna. Nedan beskrivs — utan nagon rangordning och utan ansprdk péa att vara
uttdmmande — de riskfaktorer och viktiga omstédndigheter som anses vara de huvudsakliga riskerna
for Koncernens verksamhet och framtida utveckling.

e  Emittenten har nyligen fulloordat foérvarvet av Malbolagen. Aktiedverlatelseavtalet
innehaller begransningar av saljarens ansvar vid avvikelser eller brister, samt begransade
garantier, vilket kan inverka negativt pd Koncernens verksamhet vid eventuellt
materialiserande av avvikelse eller brist.

e  Koncernens verksamhet drivs i huvudsak genom Emittentens dotterbolag, vilket innebéar
att Emittenten &r beroende av sina dotterbolag for att kunna fullgdra sina skyldigheter
under Obligationerna.

e Koncernen ar exponerat mot risk med anledning av ersattningskrav pa grund av brand pa
en fastighet som Koncernen har bedrivit renoveringsarbete pd, vilket kan inverka
negativt pd Koncernens verksamhet vid eventuellt materialiserande av risken.

e D& arbete pad byggarbetsplatser sker i en arbetsmiljo med stora risker for
arbetsplatsolyckor eller personskador &r koncernen exponerat mot arbetsmiljorisker.

e Koncernen &r exponerat for risker i samband med byggprojekt, inbegripande
konstruktionsfel och tekniska defekter som kan medféra forseningar och ©kade
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byggkostnader vilket kan ha en negativ inverkan p& Koncernens verksamhet.

o  Det foreligger en risk for att Koncernen forlorar nyckelpersoner eller misslyckas med att
i framtiden rekrytera kvalificerad personal vilket kan fa negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet.

e Koncernen &r foremal for risker forenade med lamnade garantier, vilket medfor en
exponering for forsikringsfall i Koncernens verksamhet, vilket kan paverka Koncernens
verksamhet, intdkter och finansiella stallning negativt.

e Bolag verksamma inom byggbranschen behover ett antal forsakringar. Koncernen &r
dérmed exponerat mot risker hanforliga till otillrackligt forsakringsskydd. Om risken
materialiseras kan det f& negativ inverkan p& Koncernens verksamhet, intikter och
finansiella stéllning.

e Koncernen ar exponerat mot miljorisker, dd Koncernen kan hallas ansvarig for
fororeningar som orsakats i samband med Koncernens byggprojekt. Materialisering av
risken kan fa negativ inverkan p& Koncernens verksamhet, intikter och finansiella
stéllning.

e  Koncernens verksamhet paverkas av makroekonomiska faktorer sasom den allménna
konjunkturutvecklingen, regional ekonomisk  utveckling, utveckling  av
sysselséttningsgraden, produktionstaken for nya fastigheter, inflation och rantenivaer.
Negativa férandringar i makroekonomiska faktorer skulle kunna paverka Koncernens
verksamhet, intédkter och finansiella stéllning negativt.

e Koncernen & exponerat mot risk for utvecklingen pad region Stockholms
fastighetsmarknad, d& Koncernen &r verksam i Stockholmsregionen och darfor kraftigt
beroende av utvecklingen dar.

e Koncernen d&r exponerat mot risk for att goodwill, Koncernens huvudsakliga
immateriella tillgdng, behdéver skrivas ned vilket péverkar Koncernens balans- och
resultatrékning.

e Ny lagstiftning betraffande begrénsning i avdragsratten for rantor kan leda till att
Koncernens skattekostnad Okar vilket kan fa en vasentlig negativ inverkan pé
Koncernens verksamhet, finansiella stalining och resultat.

e  Koncernen ar exponerat mot risk for att agera i strid med GDPR, vilket kan ha en negativ
inverkan pa Koncernens verksamhet.

e Koncernen &r exponerat mot rénterisk, vilket exempelvis innebdr att det finns en risk for
att fordndringar i marknadsrantor, kreditinstitutetens marginaler eller Koncernens
strategi avseende rantebindningsperioder far en negativ inverkan pa Koncernens resultat
och finansiella stéllning.

e Koncernen ar foremal for likviditetsrisk, vilket ar risken for att Koncernens likvida
tillgdngar inte ar tillrackliga for att mota Koncernens betalningsforpliktelser vid
forfallotidpunkten, eller att Koncernen inte kan avyttra vérdepapper till ett skaligt pris.

Samtliga riskfaktorer som beskrivits ovan kan potentiellt pdverka Koncernens verksamhet,
ekonomiska stéllning och resultat negativt. Detta skulle i sin tur paverka Emittentens och

Garantigivarnas mojlighet att fullgéra sina skyldigheter i enlighet med Villkoren.

Det kan &ven finnas ytterligare risker som fér narvarande inte ar kdnda for Koncernen.

D.3

Huvudsakliga risker
relaterade till
vardepapperen

Investeringar i foretagsobligationer ar alltid forenade med risker, vilket ocksa géller en investering
i Obligationerna. Riskerna kan leda till att investerare i Obligationerna kan forlora hela eller delar
av sin investering. Nedan beskrivs — utan nagon rangordning och utan ansprak pa att vara
uttdmmande — de riskfaktorer och viktiga omstandigheter som anses vara de huvudsakliga riskerna
for Obligationerna:

e Investerare i Obligationerna har en kreditrisk i forhallande till Emittenten. Investerarens
mojlighet att erhdlla betalning under Villkoren ar darfér beroende av Emittentens
mojlighet att fullgora sina betalningsforpliktelser, vilket i sin tur paverkas av exempelvis
Koncernens ekonomiska stallning. En 6kning av kreditrisken kan ocksd bidra till att
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marknaden varderar Obligationerna till en hogre riskpremie, vilket skulle kunna ha en
negativ inverkan pa Obligationernas varde. En annan aspekt av kreditrisken ar att en
forsamrad ekonomisk stéallning kan bidra till att Emittentens kreditbetyg sanks, vilket
skulle kunna ha en negativ inverkan pa Emittentens mojlighet att refinansiera
Obligationerna vid forfallotiden.

Emittenten kan komma att behdva refinansiera delar av eller hela sin utestdende skuld,
inklusive Obligationerna. Emittentens oférméga att refinansiera sina skulder, pa
gynnsamma villkor eller alls, skulle kunna ha en negativ inverkan péa den éterbetalning
Innehavare erhéller under Obligationerna.

Vérdet pd Obligationerna kommer att bero pa flera faktorer. Eftersom Obligationerna
kommer att 16pa med rorlig ranta, kommer marknadsrantornas nivaer att vara en av de
viktigaste faktorerna for deras varde. Med investeringar i Obligationerna foljer en risk att
Obligationernas marknadsvérde paverkas negativt av férandringar i marknadsrantor.
Aven om Obligationerna tas upp till handel p& en reglerad marknad sdsom Nasdaq
Stockholm kan det forekomma en bristande efterfrigan pa, och handel med,
Obligationerna. Emittenten kan heller inte sékerstalla att en likvid handel i
Obligationerna kommer att uppsta och uppratthallas. Detta kan resultera i att investerare
inte lyckas sélja sina Obligationer vid 6nskad tidpunkt eller till en avkastning som é&r
jamférbar med liknande placeringar som har en existerande och fungerande
andrahandsmarknad.

Det finns risk for att Obligationernas marknadspris blir foremal for vasentliga
prisfluktuationer, med eller utan samband med Koncernens resultat, finansiella stallning
eller utsikter.

Obligationerna har sékerhet i dels pant i aktierna i vissa Koncernbolag, dels vissa av
Koncernens interna 1dn. Om sannolikheten minskar for att Garantigivarna kommer att
vara i en position dér de fullt ut kan fullgdra sina forpliktelser under Obligationerna vid
aterbetalningstidpunkten kommer Obligationernas marknadsvarde paverkas negativt.

Det foreligger risk for att medlen fran eventuella exekutiva forséljningar av sikerheterna
inte kommer att vara tillrackliga for att tillgodose de belopp som Emittenten &r skyldig
Obligationsinnehavarna. Vidare foreligger en risk for att Sikerhetsagenten, eller nagon
som denne utser, inte pa ett dndamalsenligt satt uppfyller sina skyldigheter nar det
kommer till att fullanda, uppréatthalla, genomdriva eller vidta andra nddvandiga atgarder
med anledning av transaktionssakerheten. Sadan betalningsoférméaga kan ha en negativ
inverkan pa Koncernens verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Om ett bolag inom Koncernen, vars aktier har pantsatts till forman for
Obligationsinnehavarna, blir foremal for likvidation, foretagsrekonstruktion, konkurs
annat konkurs- eller insolvensforfarande kan de pantsatta aktierna ha ett begrénsat vérde
eftersom alla Koncernens bolags forpliktelser forst maste fullgéras Om intékterna frén
ianspraktagandet av sakerheterna inte ar tillrackliga for att aterbetala samtliga belopp
under eller med avseende pa Obligationerna, kommer Obligationsinnehavarna endast att
ha en fordran utan sakerhet pa Emittenten till de belopp som forblir utestdende under
eller med avseende pa Obligationerna.

Det foreligger en risk for att giltigheten av samtliga de sékerheter som Emittentens
dotterbolag stallt ut till forméan for Emittentens forpliktelser kan begransas med
hanvisning till aktiebolagsrattsliga regler.

Alla tillgdngar ags av, och alla intakter genereras i, Emittentens dotterbolag. | handelse
av insolvens, likvidation eller liknande handelser i nagot av dotterbolagen skulle
samtliga fordringshavare i sddana dotterbolag ha foretrade till betalning ur dotterbolagets
tillgdngar innan Koncernen, sasom aktieagare, skulle &ga ratt till ndgra betalningar. Det
foreligger risk for att Koncernen eller dess tillgangar inte skyddas fran atgarder vidtagna
av fordringsagare i nagot av dotterbolagen i Koncernen, oavsett om de sker pa
konkursrattslig, kontraktsrattslig eller pd annan grund.

For det fall en forédndring av kontrollen i Emittenten sker foreligger en risk for att
Emittenten kommer att styras av majoritetsaktiedgare, vars intresse kan strida mot
Obligationsinnehavarna.  Om  en  fordndring av  kontrollen  sker  har
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Obligationsinnehavarna enligt Villkoren réatt till fortida betalning av Obligationerna
(séljoption). Det foreligger dock en risk for att Emittenten inte kommer att ha tillrdckliga
medel for att 16sa in Obligationerna.

e Investerare i Obligationerna &r exponerade for risker hanforliga till frivillig eller
obligatorisk fortida inlésen av Obligationerna.

e Enligt Villkoren representerar Agenten alla Obligationsinnehavarna i samtliga fragor
avseende Obligationerna varfér Obligationsinnehavarna ar forhindrade att, pa egen hand,
vidta atgarder mot Emittenten. Det foreligger en risk for att Agentens handlingar i
sadana drenden skulle paverka en Obligationsinnehavares rittigheter under Villkoren pé
ett satt som &r odnskat for vissa av Obligationsinnehavarna.

e Begransningar av Obligationernas éverlatbarhet, ex. i USA, kan ha en negativ effekt for
vissa Obligationsinnehavare.

e  Det foreligger en risk for att intressekonflikter uppkommer for Pareto Securities AS som
ar ”Sole Bookrunner” for Obligationerna.

Samtliga riskfaktorer som uppraknats ovan kan potentiellt pdverka Koncernens verksamhet,
ekonomiska stallning och resultat negativt. Detta skulle i sin tur kunna paverka Koncernens
mojlighet att fullgora sina skyldigheter i enlighet med Villkoren.

AVSNITT E - ERBJUDANDE

E.2b

Motiv och
anvéandning av
emissionslikviden

Emittenten ska anvénda/har anvént Nettolénebeloppet frén emissionen av Obligationerna for
Koncernens (i) finansiering av forvarvet av  Malbolagen, (ii) refinansiering av
Refinasieringsskulden, (iii) finansiering av allmanna bolagsdndamal och (iv) finansiering av
Transaktionskostnaderna. Likvid fran en Efterféljande Obligationsemission ska anvandas for att (i)
finansiera allmanna bolagsandamal, inklusive investeringar och forvarv samt finansiering av
Transaktionskostnader.

E3

Erbjudandets former
och villkor

Ej tillampligt. Prospektet innehaller inget erbjudande.

E4

Intressen och
intressekonflikter

Ut6ver vad som framgar nedan foreligger inga intressekonflikter eller potentiella intressekonflikter
mellan styrelseledamoternas och ledande befattningshavarnas &taganden gentemot Emittenten
respektive Garantigivarna och deras privata intressen och/eller andra ataganden. Flera av
styrelseledamoterna och de ledande befattningshavarna har finansiella intressen i Koncernen till
foljd av deras direkta eller indirekta aktieinnehav i Koncernen eller uppdrag for nagon av
Garantigivarnas eller Emittentens aktiedgare. Vidare har UIf Jonsson och Tobias Ornevik limnat
ett 1an om 250.000 kronor vardera till Moderbolaget for finansiering i samband med bildandet av
Emittenten. Det bor noteras att vissa styrelseledamdter och ledande befattningshavare innehar
poster pa flera olika bolag inom Koncernen.

Pareto och Emissionsinstitutet har utfort och kan i framtiden komma att utféra s.k. ”investment
banking” och/eller kommersiell bankverksamhet eller andra tjénster for Emittenten och Koncernen
inom ramen for sin I6pande affarsverksamhet, for vilka Pareto och Emissionsinstitutet kan komma
att erhélla ersattning. Foljaktligen finns risk for att intressekonflikter existerar eller uppstar till
foljd av att Pareto och Emissionsinstitutet tidigare varit delaktig, eller i framtiden kan komma att
vara delaktig, i transaktioner med andra parter, inneha flera roller eller genomféra andra
transaktioner for tredje part med motstende intressen.

Alla tjanster som tillhandahélls av Pareto och Emissionsinstitutet, och dven sddana som lamnas i
samband med emissionen, tillhandahélls av Pareto och Emissionsinstitutet i egenskap av
oberoende radgivare och inte i egenskap av Emittentens forvaltare.

E.7

Kostnader som
&laggs investeraren

Ej tillampligt. Emittenten eller Emissionsinstitutet alagger inte investerare nagra kostnader.
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2. Riskfaktorer
| detta avsnitt anvands definitionerna i Villkoren savida inte annat framgar av sammanhanget.

Investeringar i foretagsobligationer &r alltid forenade med ett visst matt av risktagande, vilket
ocksa galler en investering i Obligationerna. Potentiella investerare bor noggrant Gvervaga
Emittenten och Koncernens finansiella stallning och resultat samt riskerna forenade med dessa
bolags verksamhet innan beslut om att investera i Obligationerna fattas.

Ett antal faktorer, bade inom och utom Koncernens kontroll, paverkar eller skulle kunna
paverka Koncernens vinst, finansiella stallning och Obligationerna. Nedan beskrivs — utan
nagon rangordning och utan ansprak pa att vara uttdmmande — de riskfaktorer och viktiga
omstandigheter som anses vara vasentliga for Koncernens verksamhet och framtida utveckling.
De riskfaktorer som ar tillampliga for narvarande beskrivs nedan; bade generella risker som
kan hanforas till Koncernens verksamhet och risker som &r direkt kopplade till Obligationerna i
deras egenskap av finansiella instrument. Avsikten ar att beskriva risker som ar kopplade till
Koncernens verksamhet, och darmed ocksa Koncernens majlighet att fullgora sina skyldigheter
i enlighet med Villkoren, och de marknadsrisker som &r knutna till Obligationerna. Potentiella
investerare bor noggrant dverviga de riskfaktorer som beskrivs nedan, liksom all annan
information som tillhandahalls om Koncernen och Obligationerna, En investerare bor ha
tillrackliga kunskaper for att kunna beddma riskfaktorerna, liksom tillrécklig finansiell styrka
for att bara dessa risker.

Ytterligare riskfaktorer som for narvarande inte ar kanda, eller som for narvarande inte anses
vara vasentliga, kan ocksa komma att paverka Emittentens framtida verksamhet, prestation,
resultat och finansiella stéllning, och déarmed Emittentens mojlighet att uppfylla sina
skyldigheter i enlighet med Villkoren.

Samtliga riskfaktorer som beskrivs nedan kan potentiellt paverka Koncernens verksamhet,
ekonomiska stallning och resultat negativt. Detta skulle i sin tur paverka Emittentens méjlighet
att fullgora sina skyldigheter i enlighet med Villkoren.

2.1 Risker relaterade till Emittenten och Garantigivarna

2.1.1 Risker kopplade till forvarvet av Malbolagen

Emittenten har nyligen fullbordat forvarvet av Zengun Group Holding AB, ett svenskt
aktiebolag med org. nr 559050-0699, tillsammans med dess, direkt eller indirekt, helagda
dotterbolag (i) Zengun Holding AB, ett svenskt aktiebolag med reg. nr 559050-0707 (ii) Zengun
AB, ett svenskt aktiebolag med reg. nr 556779-9456, (iii) Roland Anderssons Bygg Aktiebolag,
ett svenskt aktiebolag med reg. nr 556484-9090 (tillsammans Malbolagen), enligt
aktieoverlatelseavtal med saljarna (" Aktiedverlatelseavtalet”).

Aktieoverlatelseavtalet innehaller begransningar av séljarens ansvar vid avvikelser eller brister,
samt begransade garantier, eftersom agarna i Moderbolaget ar vél bekanta med Malbolagen och
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dess verksamhet. Darmed ar majligheterna att rikta ansprak gentemot saljarna t.ex. pa grund av
avvikelser eller brister begransade, vilket medfor risk for att Koncernen inte kan rikta ansprak
pa saljarna pa grund av eventuella fel som foreldg i Malbolagen innan forvarven. Skulle risken
materialiseras, kan Koncernens verksamhet, finansiella stéllning och resultat paverkas negativt.
Det skulle dven kunna fa negativ inverkan pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser
under Obligationerna.

2.1.2 Risker relaterade till att Emittenten 4ar beroende av
dotterbolagens kassafloden

Emittenten bedriver ingen egen affarsverksamhet utan fungerar endast som ett holdingbolag for
sina, direkt eller indirekt, &gda dotterbolag. Emittentens verksamhet begransar sig till och utgdrs
av koncernledning. Detta innebdr att Emittenten &r beroende av de framtida resultaten och
intakterna i dess dotterbolag. Emittentens formaga att erlagga avtalade rantor pa lan eller andra
skulder ar beroende av dotterbolagens formaga att fora over tillgangliga likvida medel till
Emittenten. Det finns risk for att dotterbolagens mojligheter att féra dver likvida medel till
Emittenten begrénsas eller forhindras av tillamplig lagstiftning eller eventuella avtal som
dotterbolagen ar bundna av. Det finns vidare risk for att mojligheten att dverféra medel mellan
bolagen i Koncernen begrénsas eller forhindras om Koncernens likviditet och/eller finansiella
stallning forsamras, vilket kan fa negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat samt, i sin tur, pa Emittentens fullgérande av forpliktelserna under
Obligationerna.

2.1.3 Ersattningskrav med anledning av brand

Hufvudstaden AB och dess forsakringsgivare Zirich har, reservationsvis meddelat Zengun AB
att de forbehaller sig ratten att framstalla skadestandsansprak mot Zengun AB med anledning av
en brand i en fastighet pa Jakobsbergsgatan i Stockholm. Fastigheten ags av Hufvudstaden AB
och ar for narvarande foremal for renovering. Renoveringsarbetet bedrivs i projektet
”Vildmannen”. Som grund for skadestandsanspraken har anforts att Zengun AB agerat vardslost
vid utforandet av arbetet i den pagdende renoveringen. Skadestandsanspraken synes, i forsta
hand, ha framstallts for att undvika att anspraken prekluderas. Om risken materialiseras finns
risk for negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i
sin tur, pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.4 Ersattningskrav fran underentreprenor

TS Tak och Platslagsgruppen AB har vid Sodertorns tingsratt, gentemot RA Bygg AB viéckt
talan angaende betalningsskyldighet, malnummer T 7275-19. Som grund for talan angaende
betalningsskyldighet har anforts att RA Bygg AB inte erlagt betalning for del av faktura om
220.000 kronor i kapitalbelopp som utstéllts av TS Tak och Platslagsgruppen AB for arbete som
utforts inom ramen for ett entreprenadprojekt. Den aktuella fakturan &r stridig mellan parterna
och RA Bygg AB. Om tingsratten kommer fram till att TS Tak och Platslagsgruppen AB har
fog for sin talan, finns risk for negativ paverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning
och resultat samt, i sin tur, pd Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under
Obligationerna.

2.1.5 Operationella risker
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Med operativ risk avses risken att adra sig forluster pa grund av bristande rutiner och/eller
felaktigheter. Bristande intern kontroll, avsaknad av rutiner och/eller brister i driftssékerheten
kan inverka negativt pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur,
pa Emittentens fullgorande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.6 Arbetsmiljorisker

Arbete pa byggarbetsplatser sker i en arbetsmiljo med stora risker for arbetsplatsolyckor och
personskador for de som vistas pa eller kring arbetsplatserna. For det fall Koncernen inte
efterlever géllande lagar, regler och forordningar rérande arbetsmiljo, eller misslyckas med att
implementera eller félja effektiva arbetsmiljopolicyer, kan detta resultera i arbetsplatsolyckor,
vilket kan fa negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt,
i sin tur, pd Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.7 Risker forenade med byggprojekt

Byggprojekt &r forenade med vissa risker. Dessa risker inbegriper konstruktionsfel och tekniska
defekter som far till foljd att fastigheterna inte kan nyttjas for avsedda dndamal, liksom andra
byggproblem, dolda fel, skador (inklusive genom brand eller andra naturkatastrofer) och
fororening. Om sadana tekniska problem skulle uppsta skulle det resultera i férseningar av det
planerade bygg- och/eller projekteringsarbete samt medféra dékade byggkostnader, vilket skulle
fa negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur,
pa Emittentens fullgorande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.8 Risker hanforliga till produktfel eller forseningar i anledning av
bristande "back-to-back-skydd”

Koncernen har som malsattning att, i forhallande till dess kunder, ata sig ansvar for/forpliktiga
sig till garantier, viten och skadestand, i samma utstrackning som Koncernens
underentreprendrer/leverantorer atar sig motsvarande ansvar gentemot Koncernen (s.k. back-to-
back-skydd). Det finns emellertid risk for att Koncernen inte lyckas uppna ett tillfredsstallande
back-to-back-skydd i forhallande till dess underentreprendrer och leverantorer i samtliga
projekt. Eftersom det for narvarande kan finnas - och kan i framtiden kan komma att uppsta -
luckor i Koncernens back-to-back-skydd, féreligger risk for att Koncernen, inte alltid kan
erhalla hela det belopp som till dess kunder utbetalats i vite eller skadestand for skador orsakade
av leverantorer eller underentreprendrer pa grund av produktfel eller forseningar. Om risken
materialiseras kan det fa negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat samt, i sin tur, pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.9 Beroende av medlemmar i ledningen och andra nyckelpersoner

Koncernen, ar beroende av den kunskap, erfarenhet och engagemang som dess anstéllda och
konsulter besitter for framtida utveckling. Koncernen ar ocksa beroende av nyckelpersoner pa
ledningsniva. Foljaktligen kan Koncernen paverkas negativt om en eller flera av dessa
nyckelpersoner skulle avsluta sin anstallning. Vidare foreligger risk for att Koncernen inte éver
tid kan rekrytera ny kvalificerad personal i den utstrackning som krévs eller 6nskas av
Koncernen. Det foreligger saledes en risk for att Koncernen forlorar nyckelpersoner eller
misslyckas med att i framtiden rekrytera kvalificerad personal vilket kan fa negativ inverkan pa
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Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur, pa Emittentens
fullgdrande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.10 Beroende av nyckelkunder

Koncernen ér till viss del beroende av specifika nyckelkunder. Om Koncernen inte kan behalla
sina befintliga kunder kan detta leda till minskad efterfragan av de tjanster som Koncernen
tillhandahaller, vilket i sin tur skulle riskera ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat. Déarigenom kan risken, om den forverkligas, fa negativ
inverkan pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.11 Risker forenade med garantier

Koncernen ar exponerad for risker som langsiktiga garantier i allmanhet ar forenade med, sdsom
risk for ovantade reparationskostnader och ersattningsentreprenader som inte omfattas av
forsakringsskyddet. Det finns risk for att felaktiga konstruktioner och i 6vrigt defekta
slutresultat uppkommer i framtiden samt att detta medfor minskad efterfragan och minskat
fortroende for Koncernens tjanster. Exponeringen for de risker som langsiktiga garantier i
allménhet ar forknippade med, medfor en 6kad exponering for forsakringsfall i Koncernens
verksamhet. Detta riskerar i sin tur ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stéllning och resultat.

2.1.12 Risker hdnforliga till detaljplaner och tillstdnd for ny- och
ombyggnation

For fastighetsutvecklingsprojekt (inklusive nybyggnation, ombyggnation eller &ndrad
anvandning) kravs tillstand och beslut fran myndigheter, savida sadana inte redan finns pa plats.
Sadana tillstand och beslut beviljas inte alltid, vilket kan leda till forseningar, 6kade kostnader
och till och med &ventyra projektets genomforande. Vidare kan en andrad stadsplanering leda
till att detaljplaner inte godkanns, vilket medfor forseningar och 6kade kostnader for nddvéndig
omplanering av projektet. Om nodvandiga tillstand och beviljanden inte erhalls, medfér
forseningar, 0kar kostnaderna eller till och med dventyrar projektets genomférande kan detta ha
en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur,
pa Emittentens fullgérande av Obligationerna.

2.1.13 Risker hanforliga till forsakringsskydd

Bolag som ar verksamma inom byggbranschen behover ett antal forsékringar. Det foreligger en
risk for att Koncernen inte kommer att kunna behalla sitt forsakringsskydd pa tillfredsstallande
villkor, eller att forsékringsskyddet inte omfattar alla risker som kan komma att materialiseras i
Koncernens verksamhet. Om risken materialiseras kan foljden bli att Koncernens totala
kostnader for skador i anledning av ett forsakringsfall, inte kompenseras fullt ut genom dess
befintliga forsakringar. Vidare &r vissa typer av forluster omojliga att forsékra och kommer
darmed inte att tackas av Koncernens forsakringar. Om Koncernen inte kan behalla sitt
forsakringsskydd pa tillfredsstallande villkor eller om framtida affarsbehov Gverstiger eller
faller utanfor Koncernens forsékringsskydd, eller Koncernens avséttningar for oftrsikrade
kostnader inte ar tillrackliga for att tdcka de slutliga kostnaderna, riskerar detta ha en negativ
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inverkan pd Koncernens verksamhet, finansiella stillning och resultat samt, i sin tur, pa
Emittentens fullgdrande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.14 Miljorisker

Det foreligger en risk for att Koncernen halls ansvariga for sanering av vissa fororeningar som
orsakats i samband med de byggprojekt som genomférts av Koncernen. Det finns en risk for att
sadana kostnader for sanering ar betydande och medfor stora forluster for Koncernen. Dessutom
innehaller vissa milj6lagar bestimmelser om solidariskt och strikt ansvar for utslapp av farligt
avfall, vilket kan resultera i ansvar for miljoskador utan forsummelse eller fel fran Koncernens
sida. Det foreligger vidare risk for att sddana lagar och regler - med retroaktiv verkan -
exponerar Koncernen for ansvar for sadant agerande som var forenligt med alla tillampliga lagar
och regler vid tidpunkten for agerandet. Materialisering av nagon av ovanstaende risker riskerar
detta ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i
sin tur, pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.15 Konkurrens

Koncernen agerar pa en konkurrensutsatt marknad. Koncernens konkurrenskraft beror bland
annat pa dess formaga att forutse framtida forandringar pa marknaden samt att snabbt anpassa
sig till nuvarande och framtida marknadsbehov. Det kan bli nédvandigt foér Koncernen att géra
betydande investeringar, omstruktureringar eller prissdnkningar for att kunna anpassa sig till ny
konkurrens, och Koncernens konkurrenter kan ha storre resurser och battre formaga att sta emot
lagkonjunkturer, konkurrera mer effektivt, behalla kunnig personal och reagera snabbare pa
forandringar pa lokala marknader. Om Koncernen ar oférmdgen att pa ett effektivt och
framgangsrikt satt konkurrera med nya aktdrer pa marknaden eller med befintliga konkurrenter i
dess nuvarande affarssegment - sérskilt i handelse av forlust av ett betydelsefullt avtal - kan det
fa negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur,
pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.16 Varumarken

Koncernens formaga att fortsatta bedriva vinstgivande verksamhet ar delvis avhangig dess
formaga att registrera och skydda dessa immateriella rattigheter. Koncernen har inte vidtagit
atgarder for att skydda dess varumérken. Koncernens nyttjande av dess varumarken riskerar
darfor att medfora intrang i tredje mans immateriella réttigheter, bland annat i samband med
etablering pa nya marknader. De kostnader som kan asamkas Koncernen i samband med
rattsliga atgarder eller forsvarar mot sadana atgarder i anledning av immaterialréttsligt intrang,
riskerar bli betydande, oavsett om anspraket ar befogat eller inte. En ogynnsam utgang i en
sadan process, riskerar att leda till att Koncernen inte kan fortsétta nyttja dess varumarken. Om
Koncernen inte pa ett effektivt satt lyckas skydda dess varumarke, eller om tredje man initierar
rattsliga atgarder mot ndgot av bolagen i Koncernen, kan det fa negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur, pd Emittentens fullgérande av dess
forpliktelser under Obligationerna.

2.1.17 Makroekonomiska faktorer
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Fastighets- och byggbranschen paverkas i stor utstrackning av makroekonomiska faktorer sasom
konjunkturcykler, regional ekonomisk utveckling, sysselséattningsgraden, produktionstakten for
nya bostader och lokaler, férandringar i infrastruktur, befolkningstillvaxt, befolkningsstruktur,
inflation och rantenivaer etc. Marknadsstorningar, sarskilt pa den svenska fastighetsmarknaden
eller lagkonjunkturer pa den globala marknaden, kan paverka Koncernens kunders finansiella
stallning och darmed inverka pa efterfragan av Koncernens tjanster och kundernas férmaga att
ingd avtal med Koncernen, vilket kan fa en vésentlig negativ inverkan pa Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur, pd Emittentens fullgérande av dess
forpliktelser under Obligationerna.

2.1.18 Geografiska risker

Utbud och efterfragan avseende fastighetsutvecklings- och byggprojekt skiljer sig mellan olika
geografiska marknader och kan utvecklas pa olika satt inom olika geografiska marknader.
Koncernen &r verksam i Stockholmsregionen. Koncernen &r darfor kraftigt beroende av
utvecklingen, och kan i hogre utstrackning paverkas av forandringar, pa fastighetsmarknaden
inom detta specifika omrade. En negativ utveckling av fastighetsmarknaden i
Stockholmsregionen skulle inverka negativt pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning
och resultat samt, i sin tur, pa Emittentens fullgorande av dess forpliktelser under
Obligationerna.

2.1.19 Kredit- och motpartsrisker

Det finns risk for att Koncernens motparter inte kan uppfylla sina finansiella ataganden
gentemot Koncernen, detta innebér att det foreligger en kreditrisk. Koncernens nuvarande och
potentiella kunder kan befinna sig i en ekonomisk situation som innebér att de inte kan betala
avtalad ersattningen nar den forfaller till betalning, eller som pa annat satt innebéar att motparten
inte kan fullgora sina skyldigheter. Om Koncernens motparter blir oférmogna att fullgéra sina
forpliktelser gentemot Koncernen skulle det inverka negativt pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning och resultat samt, i sin tur, pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser
under Obligationerna.

2.1.20 Risker kopplade till potentiella framtida forvarv

Koncernen utvérderar potentiella framtida bolagsforvarv som dar i linje med Koncernens
strategiska mal. Koncernen anvander sig i regel av konsulter s3 som advokater och finansiella
radgivare vid forvarv. Det foreligger dock risk for att det finns oidentifierade risker i de foretag
som ska forvarvas, som ar okanda for Koncernen, samt att sddana oidentifierade risker kommer
att inverka negativt pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur,
pa Emittentens fullgorande av dess forpliktelser under Obligationerna.

Det finns risk for att verksamheten i bolag som forvarvas i framtiden, innebér vissa finansiella,
ledningsrelaterade och operativa risker, inklusive svarigheter med att integrera eller separera
foretag fran dess befintliga verksamheter, samt att de investeringar som Koncernen gor i
efterhand inte kan anses motiverade med hansyn till att det forvdarvade bolagets
forsaljningsnivaer och/eller I6nsamhet inte uppnar till de nivaer som Koncernen raknat med.
Om de potentiella framtida forvarven inte framgangsrikt integreras kommer detta inverka
negativt pa Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat. Det foreligger ocksa risk
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for att framtida forvarv kommer att medféra utspadning av Koncernens aktier, upptagande av
skuld, atagande i form av ansvarsforbindelser, ékade amorteringskostnader, nedskrivning av
goodwill eller andra omstruktureringskostnader, vilka kommer inverka negativt pd Koncernens
verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur, pd Emittentens fullgérande av dess
forpliktelser under Obligationerna.

2.1.21 Risker kopplade till Koncernens goodwill

Koncernens immateriella tillgangar bestar huvudsakligen av goodwill. Goodwill uppstar nar
verksamheter forvarvas till ett pris som Overstiger verkligt varde pa verksamhetens
nettotillgangar och varderas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade nedskrivningar.
Arligen méaste Koncernen prova nedskrivning fér goodwill och om Koncernens vardering av en
forvarvad verksamhet skulle visa sig vara for 1ag skulle Koncernen tvingas gora nedskrivningar
av goodwill. Processen for att testa om ett nedskrivningsbehov existerar medfér ett antal
beddmningar, antaganden och uppskattningar som kannetecknas av en hdg grad av osékerhet.
Nedskrivning av Koncernen eller Emittentens goodwill paverkar Koncernens balansrakning och
resultatrakning och kan darmed inverka negativt pa Koncernens verksamhet, finansiella
stéllning och resultat.

2.1.22 Skatterisker

Om Koncernens tolkning av skattelagstiftning, skatteavtal och andra skatteforeskrifter eller av
dessas tillamplighet ar felaktig, om en eller flera myndigheter med framgang gor negativa
skattejusteringar avseende en affdrsenhet inom Koncernen eller om géllande lagar, avtal,
foreskrifter eller myndigheters tolkningar av dessa eller den administrativa praxisen i
forhallande till dessa forandras, inklusive med retroaktiv verkan, kan Koncernens tidigare och
nuvarande hantering av skattefragor ifragasattas. Om skattemyndigheter med framgang gor
géllande sadana ansprak, kan detta leda till en okad skattekostnad, inklusive skattetillagg och
ranta, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat samt, i sin tur, pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under
Obligationerna.

Eftersom lagar, avtal och andra foreskrifter avseende beskattning, liksom andra fiskala avgifter,
historiskt har varit féremal for upprepade forandringar, ar ytterligare forandringar att vanta
framover, eventuellt med retroaktiv verkan.

Forandringar av géllande skattelagstiftning kan medféra en 6kning av Emittentens och/eller
Koncernens skattebelastning vilket skulle kunna inverka pa dess resultat och finansiella
stallning samt, i sin tur, pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

Den 14 juni 2018 antog Sveriges riksdag ny samt justerad skattelagstiftning avseende
begrénsning av rénteavdrag i bolagssektorn. Lagstiftningen innebér bland annat att avdrag for
negativt réntenetto som huvudregel ska begransas till 30 procent av skattemdssig EBITDA.
Reglerna tradde i kraft den 1 januari 2019 och tillampas forsta gangen for beskattningsar som
borjar efter den 31 december 2018. Om Koncernens negativa réntenetto utgor en betydande del i
forhallande till verksamhetens skattemassiga EBITDA, eller ndgon annan ytterligare
begréansning i avdragsratten for rantor infors i Sverige, kan Koncernens skattekostnad 6ka och
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detta kan fa en vasentlig negativ inverkan pd Koncernens verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

2.1.23 Ny eller andrad lagstiftning

Koncernens verksamhet regleras av, och maste bedrivas i enlighet med, flertalet lagar och regler
(till exempel aktiebolagslagen (2005:551), jordabalken (1970:994), miljobalken (1998:808) och
plan- och bygglagen (2010:900)), detaljerade utvecklingsplaner, byggnadsstandarder och
sékerhetsbestammelser, och det finns en risk for att Koncernens tolkning av tillampliga lagar
och regler kan vara felaktig eller kan forandras i framtiden.

Nya lagar och regler eller &ndringar i tillampningen av befintliga lagar och regler, avseende
exempelvis byggnadstillstand eller andra forhallanden tillampliga pd Koncernens verksamhet,
dess kunder eller Obligationerna, kan fa negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, mojligtvis
med retroaktiv verkan.

2.1.24 Hantering av personuppgifter

I maj 2018 tradde den nya europeiska dataskyddsférordningen ("GDPR”) i kraft. Det foreligger
en risk for att Koncernens sakerhetsprocesser gallande personuppgifter eller andra processer for
att skydda personuppgifter som Koncernen har implementerat ar otillrackliga for att hindra att
dessa fors vidare eller hanteras pa ett satt som strider mot tillampliga lagstiftning eller avtal,
eller att brister och fel i IT-system leder till forlust av personuppgifter eller annan information.
Om Koncernen misslyckas med att agera i dverensstimmelse med GDPR finns det darfor en
risk for att detta kommer att ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat samt, i sin tur, pa Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under
Obligationerna.

2.1.25 Negativ publicitet

Negativ publicitet eller tillkdnnagivanden angaende Koncernen kan, oavsett om de ar befogade
eller inte, forsamra varumarkets varde och ha en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet
och paverka Koncernens resultat och finansiella stallning samt, i sin tur, pa Emittentens
fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.26 Tvister och Processer

Det foreligger en risk for att Koncernen blir involverad i juridiska eller administrativa processer
med anledning av skadestandskrav eller andra krav pa ersattning, inklusive krav fran kunder
eller konkurrenter for brott mot konkurrenslagstiftning. Koncernen kan ocksa bli foremal for
utredningar fran tillsynsmyndigheter eller bli foremal for straffrattsliga utredningar och atgarder
med anledning av till exempel konkurrens- eller personuppgiftslagstiftning. Tvister, ansprak,
utredningar och atgérder av denna typ kan vara tidskravande, involvera stora belopp, paverka
kundrelationer negativt och resultera i bade administrativa och legala sanktioner och atgarder
som medfor betydande kostnader. Utgangen i sadana forfaranden kanske inte Gverensstammer
med hur marknaden uppfattar utgangen, och Koncernens renommé kan paverkas pa ett satt som
har en negativ inverkan pa dess rorelseresultat och finansiella stallning. Framtida tvister,
ansprak, forelagganden, utredningar eller andra atgéarder kan fa negativ inverkan pa Koncernens
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verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur, pa Emittentens fullgérande av dess
forpliktelser under Obligationerna.

2.1.27 Koncernens skuldsattning och rianterisker

Koncernen ar skuldsatt och kan ta upp ytterligare skuld for att finansiera sin verksamhet i
enlighet med de granser som stadgas i Villkoren. Sadan finansiering kan generera
rantekostnader som kan vara hogre an intakterna fran Koncernens investeringar. Att lana medel
for att gora investeringar kommer 6ka Koncernens exponering mot kapitalforluster och 6kade
rantekostnader. Rantenivaer paverkas av olika faktorer utom Koncernens kontroll, inklusive
men inte begransat till olika regeringar och centralbankers rantepolitik. En hdjning av
rantenivaerna skulle innebdra en ¢kning av Koncernens rantekostnader, vilket kan fa negativ
inverkan pd Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur, pa
Emittentens fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.1.28 Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att Koncernens likvida tillgangar inte ar tillrackliga for att mota
Koncernens betalningsforpliktelser vid forfallotidpunkten. Koncernen kommer att vara
beroende av disponibla medel for att kunna uppfylla sina forpliktelser, géra investeringar, betala
ranta och amorteringskostnader hanforliga till sin finansiering. Om Koncernen inte har
tillracklig likviditet for att kunna uppfylla sina forpliktelser kan det fa negativ inverkan pa
Koncernens verksamhet, finansiella stallning och resultat samt, i sin tur, pd Emittentens
fullgérande av dess forpliktelser under Obligationerna.

2.2 Risker relaterade till Obligationerna

2.2.1 Kreditrisk

Obligationsinnehavare tar en kreditrisk i forhallande till Koncernen. Obligationsinnehavarnas
mojlighet att erhalla betalning under Obligationerna ar darfor beroende av Emittentens
mojlighet att fullgora sina betalningsforpliktelser, som i sin tur i stor utstrackning paverkas av
Koncernens verksamhet och dess finansiella stallning. Koncernens finansiella stallning paverkas
av ett antal faktorer, varav vissa har ndmnts ovan.

Det finns risk for att en 6kad kreditrisk medfor att marknaden vérderar Obligationerna till en
hogre riskpremie, vilket skulle kunna fa negativ inverkan pa Obligationernas marknadsvarde.
En annan aspekt av kreditrisken ar att om Koncernens finansiella stallning forsamras, minskar
Koncernens moéjligheter att erhalla skuldfinansiering/Ianefinansiering nar Obligationerna ska
aterbetalas.

2.2.2 Refinansieringsrisk

Det foreligger en risk for att Emittenten kan komma att behdva refinansiera delar av eller hela
sin utestdende skuld, inklusive Obligationerna. Emittentens mdjligheter att framgangsrikt
refinansiera skulden &r bland annat beroende av férhallandena pa obligationsmarknaden och
dess ekonomiska tillstdnd vid sddan tidpunkt. Aven om obligationsmarknaden forbattras, finns
risk for att Emittentens inte kommer att fa tillgang till finansieringskallor pa gynnsamma villkor,
eller alls. Emittentens oférmaga att refinansiera sina skulder, pd gynnsamma villkor eller
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overhuvudtaget, skulle kunna fa negativ inverkan pd Koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat samt den betalning/aterbetalning som Obligationsinnehavare har rétt till
under Obligationerna.

2.2.3 Formaga att efterleva Villkoren

Koncernen &r skyldig att efterleva Villkoren, sasom bland annat att betala ranta under
Obligationerna. Handelser utanfér Koncernens kontroll, inklusive férandringar i de ekonomiska
och affarsmassiga forhallanden som Koncernen bedriver verksamhet i, kan komma att paverka
Koncernens formaga att folja, bland annat, forpliktelserna enligt Villkoren. En 6vertradelse av
Villkoren kan komma att betraktas som ett brott mot Villkoren, vilket skulle kunna innebara att
Obligationerna forklaras forfallna i fortid vilket kan resultera i att Emittenten maste aterbetala
Obligationsinnehavarna till avtalat inlésenbelopp. Det foreligger en risk for att Emittenten vid
aterbetalningstidpunkten inte kommer att ha tillrackliga medel for att genomfora en obligatorisk
inldsen av Obligationerna.

2.2.4 Ranterisk

Obligationernas vérde beror pa flera faktorer, en av de mest signifikanta 6ver tid ar nivan pa
marknadsrantan. Obligationerna kommer att ha en rorlig ranta om tre (3) manader STIBOR plus
en marginal, och rantan for Obligationerna kommer att bestammas tva arbetsdagar fore den
forsta dagen for réntebetalning for varje ranteperiod. Rantan &r darmed, i viss utstrackning,
beroende av forandringar i det generella rénteléget. Det foreligger risk for att en 6kning i det
generella rantelaget skulle minska Obligationernas varde. Den generella rantelagesnivan
paverkas till en stor del av den svenska och internationella finansiella utveckling, och ar darfor
utanfor Koncernens kontroll.

2.2.5 Andrahandsmarknads- och likviditetsrisk

Enligt Villkoren ska Emittenten notera Obligationerna pa Nasdaq Stockholms
foretagsobligationslista eller vid annan reglerad marknad (sdsom definierat i direktivet om
marknader for finansiella instrument 2014/65/EU (MIFID II), i dess andrade lydelse) inom 60
dagar efter forsta emissionsdagen. Det foreligger emellertid en risk for att Obligationerna inte
noteras inom ovannamnda tidsram, eller alls. Om Emittenten inte noterar Obligationerna i tid,
kommer Obligationsinnehavare som forvarar Obligationer pa ett investeringssparkonto (ISK-
eller 1S-konto) inte langre att kunna forvara Obligationerna pa ett sadant konto, darmed
paverkas sadan Obligationshavares skattesituation. For ytterligare information om
konsekvenserna i handelse av att Emittenten misslyckas med att notera Obligationerna, se
avsnittet ”Saljoption” nedan. Aven om Obligationerna tas upp till handel pd ovannimnda
marknad, kan aktiv handel pa sekundarmarknaden utebli och det foreligger darfor en risk att
likviditeten pa andrahandsmarknaden (déar Obligationerna handlas) inte kommer igang eller kan
uppratthallas, trots att Obligationerna &r noterade. Som ett resultat darav kan
Obligationsinnehavare vara forhindrade att salja sina Obligationer nar sa 6nskas eller till en
prisniva som mojliggor en vinst jamforbar med liknande investeringar med en aktiv och
fungerande sekundérmarknad.

Bristande likviditet pa marknaden kan ha en negativ inverkan pad Obligationernas
marknadsvarde. Vidare &ar Obligationernas nominella belopp inte vdgledande for

30



Obligationernas marknadspris om Obligationerna upptas for handel pa Nasdag Stockholm eller
annan reglerad marknad. Det bor ocksa noteras att det under en viss tidsperiod kan vara svart
eller omajligt att salja Obligationerna (alls eller pa rimliga villkor) till foljd av exempelvis
kraftiga prisfluktuationer, nedstangning av relevanta marknader eller handelsbegrénsningar som
alagts marknaden.

2.2.6 Obligationernas marknadspris ar volatilt

Det finns risk for att Obligationernas marknadspris blir foremal for vasentliga prisfluktuationer
pa grund av, bland annat, verkliga eller forvantade forandringar av Koncernens och dess
konkurrenters resultat, negativ utveckling i verksamheten, negativ publicitet, regulatoriska
forandringar inom Koncernens affarsomraden, foérandringar i vérdepappersanalytikers
finansiella prognoser och verkliga eller forvantade avyttringar av ett stort antal Obligationer pa
marknaden. Vidare ska noteras att de globala finansmarknaderna tidigare haft stora pris- och
volymfluktuationer. Skulle detta upprepas i framtiden foreligger en risk for att det kommer fa
negativ inverkan pa Obligationernas marknadsvarde — utan att det finns ett samband med
Koncernens resultat, finansiella stallning eller utsikter.

2.2.7 Benchmarkforordningen

Processen for hur LIBOR, EURIBOR, STIBOR och andra referensrantor bestams ar foremal for
ett antal lagstiftningsatgarder. Vissa av dessa akter och forordningar har redan implementerats
medan ska implementeras inom kort. Det storsta initiativet pd omradet & den sa kallade
benchmarkforordningen (Europaparlamentets och Radets férordning (EU) 2016/1011 av den 8
juni 2016 om index som anvands som referensvérden for finansiella instrument och finansiella
avtal eller for att mata investeringsfonders resultat, och om andring av direktiven 2008/48/EG
och 2014/17/EU och forordning (EU) nr 596/2014). Benchmarkférordningen tradde ikraft den 1
januari 2018. Benchmarkforordningen reglerar tillnandahallandet av referensvérden,
rapportering av dataunderlag for referensvarden och anvéandningen av referensvarden inom EU.
I och med att férordningen endast tillampats en begrénsad tidsperiod kan inte dess effekter fullt
ut bedémas. Det finns dock en risk att benchmarkférordningen kan komma att paverka hur vissa
referensrantor bestdms och utvecklas. Detta kan i sin tur exempelvis leda till 6kad volatilitet
géllande vissa referensrantor. Vidare kan ¢kade administrativa krav, och dartill kopplade
regulatoriska risker, leda till att aktorer inte langre kommer vilja medverka vid bestdmning av
referensrantor, eller att vissa referensrantor helt upphor att publiceras. Om sa sker for den
referensranta som tillampas for en Obligation (STIBOR) skulle det kunna fa negativa effekter
for Obligationsinnehavarna.

2.2.8 Likviditetsrisk

| januari 2018 tradde den huvudsakliga delen av lagstiftningspaketet MiFID 11 (2014/65/EU,
Market in Financial Instruments Directive) och MiFIR ((EU) nr 600/2014, Market in Financial
Instruments Regulation) ikraft. Bland annat har rapporterings- och transparenskraven pa
réntemarknaden Okat. Detta kan leda till att de finansiella institutioner som agerar som
mellanhdnder vid handel med finansiella instrument blir mindre ben&gna att kdpa in
vardepapper i eget lager. Skulle denna risk materialiseras kan det leda till en samre likviditet for
Obligationerna vilket skulle kunna inverka negativt pa Obligationernas marknadsvarde.
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2.2.9 Betalningsformdga

Emittentens betalningsformaga under Obligationerna kommer att bero pa, bland annat,
Koncernens finansiella och operationella prestation, vilket kan paverkas av radande ekonomiska
forutsattningar och finansiella, verksamhetsmassiga, regulatoriska och andra faktorer, vilka
vissa ar utom Koncernens kontroll. Om Koncernens intakter inte ar tillrdckliga for att betala
nuvarande och framtida skulder kan Koncernen tvingas att vidta atgarder som reducerar eller
hdmmar Koncernens affarsaktiviteter, forvarv, investeringar eller évriga utgifter, forsaljning av
tillgangar, omstrukturering och refinansiering av Koncernens skulder eller inhamtande av
ytterligare kapital. Det finns en risk att Koncernen inte kan paverka ndgon av dessa atgarder pa
ett tillfredsstallande satt eller Gverhuvudtaget. Detta skulle ha en negativ inverkan pa
Koncernens verksamhet, intakter, resultat och finansiella stéllning.

2.2.10 Garantigivarnas kreditvardighet

Om sannolikheten minskar for att Garantigivarna kommer att vara i en position dar de fullt ut
kan fullgora sina forpliktelser under Obligationerna vid aterbetalningstidpunkten, exempelvis pa
grund av att nagon av riskerna materialiseras géllande Garantigivarna av Obligationerna fran tid
till annan (inledningsvis envar av bolagen i Koncernen), kommer Obligationernas
marknadsvarde paverkas negativt. Aven om sannolikheten for att Garantigivarna kan fullgéra
sina forpliktelser under Obligationerna vid aterbetalningstidpunkten de facto inte skulle minska,
kan aktorerna pa marknaden hysa en annan uppfattning. Dessutom kan marknadsaktorernas
beddémning av bolags kreditvardighet i allménhet, eller av géaldendrer som bedriver samma
verksamhet som Koncernen, komma att férandras i negativ riktning.

Om nagon av ovanstaende risker realiseras skulle det pris tredje kommer vara beredd att betala
for Obligationer vara lagre, &n vad det var vid tidpunkten fore det att riskerna realiserats. Under
dessa omsténdigheter skulle Obligationernas marknadsvarde minskas.

2.2.11 Risker hanforliga till sékerheterna

Trots att Emittentens forpliktelser gentemot Obligationshavarna under Obligationerna kommer
att sdkerstéllas genom dels pant i aktierna i vissa Koncernbolag, dels sékerhet i vissa av
Koncernens interna lan, ar det inte sakert att medlen fran eventuella exekutiva forsaljningar av
dessa, kommer att vara tillrdckliga for att tillgodose de belopp som Emittenten &r skyldig
Obligationsinnehavarna.

Obligationsinnehavarna kommer att representeras av Nordic Trustee & Agency AB (publ) som
sakerhetsagent i alla fragor som ror transaktionssakerheten. Det foreligger en risk for att
Sékerhetsagenten, eller nagon som denne utser, inte pa ett andamalsenligt satt uppfyller sina
skyldigheter nar det kommer till att fullanda, uppratthalla, genomdriva eller vidta andra
nodvandiga atgarder med anledning av transaktionssakerheten. Vidare ar sakerheten foremal for
vissa perioder under vilka Obligationsinnehavarna inte fullt ut, eller alls, kommer kunna komma
i atnjutande av sakerheterna.

Sékerhetsagenten har ratt att inga avtal med bolagen inom Koncernens och tredje man eller
vidta andra atgarder som ar nodvandiga for att uppratthalla, frigora eller verkstélla sakerheterna,
eller i syfte att, bland annat, trygga Obligationsinnehavarnas ratt till Sakerheterna.
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2.2.12 Risker hdnforliga till iansprdktagande av sikerheterna

Om ett bolag inom Koncernen, vars aktier har pantsatts till forman for Obligationsinnehavarna,
blir foremal for likvidation, foretagsrekonstruktion, konkurs annat konkurs- eller
insolvensforfarande kan de pantsatta aktierna ha ett begrénsat vérde eftersom alla Koncernens
bolags forpliktelser forst maste fullgoras, vilket riskerar medfora att kvarvarande tillgangar i
dotterbolagen &r sma, eller inga alls. Till féljd harav finns risk for att Obligationsinnehavarna
inte aterfar hela vardet (eller ndgot varde alls vid en exekutiv forsaljning) av de pantsatta
aktierna. Vidare kan vardet av de pantsatta aktierna minska over tid.

Virdet av koncerninterna lan fran ett bolag inom Koncernen till ett annat, som stéllts som
sakerhet till forman for Obligationsinnehavarna, &r i stor utstrackning beroende av det relevanta
bolagets formaga att aterbetala det aktuella lanet. Om ett sddant bolag inom Koncernen inte kan
aterbetala skulden vid tidpunkten for ianspraktagandet av sékerheten (i form av det
koncerninterna lanet) finns risk for att Obligationsinnehavarna inte erhaller hela, eller ens nagon
del av sakerhetens (i form av det koncerninterna lanet) varde.

Om intakterna fran ianspraktagandet av sékerheterna inte ar tillrackliga for att aterbetala
samtliga belopp under eller med avseende pa Obligationerna, kommer Obligationsinnehavarna
endast att ha en fordran utan sékerhet pa Emittenten till de belopp som forblir utestaende under
eller med avseende pa Obligationerna.

2.2.13 Bolagsrittsliga begransningar av mdojligheten att stalla
sakerhet

Om ett aktiebolag stéller séakerhet for en annan parts skyldigheter utan att erhalla erforderlig
kommersiell nytta darfor, kravs godkannande fran garantigivarens samtliga aktieagare. Vidare
ar en sadan sakerhet endast giltigt upp till det belopp som bolaget skulle ha kunnat dela ut till
aktiedgarna vid tidpunkten for stallandet av sdkerheten. Om ingen kommersiell nytta erhalls
genom stallandet av sakerheten begransas giltigheten av sékerheten. Foljaktligen kan alla
sakerheter som Emittentens dotterbolag stallt ut till forman for Emittentens forpliktelser
begransas, vilket kan fa negativ inverkan pa Obligationsinnehavarnas position i
sékerhetshanseende.

2.2.14 Emittenten ar beroende av dess dotterbolag

En betydande del av Koncernens tillgangar och intakter hanfor sig till Emittentens dotterbolag.
For att kunna fullgdra sina skyldigheter under Obligationerna, ar darfér Emittenten beroende av
att erhalla intakter och kassafloden genererade i driften och genom &dgandet av dotterbolagen.
Foljaktligen ar Emittenten beroende av dotterbolagens tillgang till likvida medel, och deras
legala mojligheter att lamna utdelning, vilket kan vara begransat genom lag och/eller annan
tillamplig forfattning. Om Emittenten inte erhaller tillrackliga medel fran sina dotterbolag, finns
risk for att Obligationsinnehavarnas mojligheter att erhalla betalning enligt Villkoren paverkas
negativt.

2.2.15 Dotterbolag, strukturell subordinering och dotterbolags
insolvens
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Alla tillgangar 4gs av, och alla intakter genereras i, Emittentens dotterbolag. Dotterbolagen ar
juridiskt atskilda fran Emittenten och har ingen skyldighet att, av de vinster som genereras av
dessas verksamhet, tillféra likvida medel till Emittenten. Dotterbolagens formaga att tillfora
likvida medel till Emittenten begransas bland annat av tillgangen till likvida medel,
bolagsrestriktioner samt legala restriktioner (ex. begrénsningar vad avser vardedverforingar). |
handelse av insolvens, likvidation eller liknande handelser i nagot av dotterbolagen skulle
samtliga fordringshavare i sadana dotterbolag ha foretrade till betalning ur dotterbolagets
tillgdngar innan Koncernen, sasom aktieégare, skulle &ga ratt till nagra betalningar.

Om Emittenten ar forhindrad att motta likvida medel genom utdelning eller vardeéverforing
fran ett eller flera dotterbolag, finns risk for att detta kommer fa negativ inverkan pa Emittentens
formaga att goéra betalningar under Obligationerna vilket i sin tur skulle fa vasentligt negativ
inverkan pa Emittentens verksamhet, finansiella stallning, intakter och resultat.

Det foreligger risk for att Koncernen eller dess tillgangar inte skyddas fran atgarder vidtagna av
fordringségare i nagot av dotterbolagen i Koncernen, oavsett om de sker pa konkursrittslig,
kontraktsrattslig eller pa annan grund. Vidare riskerar uteblivna betalningar fran, eller insolvens
hos, vissa dotterbolag i Koncernen att medfora forpliktelser for andra bolag i Koncernen att pa
grund av en moderbolagsgaranti erldgga betalning for dotterbolagets forpliktelser, och/eller att
Koncernens andra lan forfaller till betalning pd grund av att dotterbolagets insolvens eller
uteblivna betalning utldser accelerationsklausuler (Eng. “cross default”). Om risken
materialiseras, kan Emittentens formaga att gora betalningar under Obligationerna paverkas
negativt, vilket i sin tur skulle fa vasentligt negativ inverkan pa Emittentens verksamhet,
finansiella stéllning, intakter och resultat.

2.2.16 Valutarisker

Obligationerna kommer att vara denominerade och betalas i svenska kronor. Om
Obligationsinnehavare mater sin avkastning med hénvisning till annan valuta an svenska kronor
kommer en investering i Obligationerna att innebéra valutarelaterade risker beroende pa, bland
andra faktorer, eventuella vasentliga forandringar i vardet av svenska kronor i forhallande till
den valutan som Obligationsinnehavaren mater avkastningen i. Detta kan minska
Obligationernas effektiva avkastning till under de angivna kupongréntorna och kan leda till en
forlust for Obligationsinnehavare nar avkastningen pa Obligationerna omraknas till valutan som
Obligationsinnehavaren mater avkastningen pa. Statliga och monetara myndigheter kan (som
vissa tidigare har gjort) infora valutakontroller som kan fa negativ inverkan pa en tillamplig
vaxelkurs eller Emittentens formaga att gora betalningar under Obligationerna. Ett resultat
harav, ar risken for att Obligationsinnehavare erhaller mindre ranta eller kapitalbelopp &n
forvantat, eller ingen ranta eller kapitalbelopp alls.

2.2.17 Majoritetsdagare

For det fall en fordndring av kontrollen i Emittenten sker foreligger en risk for att Emittenten
kommer att styras av majoritetsaktiedgare, vars intresse kan strida mot Obligationsinnehavarnas,
sarskilt for det fall Koncernen hamnar i ekonomiskt trangmal eller inte kan betala sina skulder i
takt med att de forfaller. En majoritetsagare har laglig befogenhet att kontrollera de fragor som
ska beslutas genom omrdstning vid stdmman. En majoritetsédgare har till exempel befogenhet att
utse styrelse. Vidare kan en majoritetsagare ocksa ha ett intresse av att genomfora forvarv,
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avyttringar, finansieringar eller andra transaktioner som enligt deras bedémning skulle kunna
Oka deras kapitalinvesteringar, trots att sadana transaktioner kan innebara risker for
Obligationsinnehavarna. Om en sadan situation skulle uppsta skulle det kunna fa en vasentlig
negativ inverkan pd Koncernens verksamhet, resultat och finansiella stillning. Om en
forandring av kontrollen sker har Obligationsinnehavarna enligt Villkoren rétt till fortida
betalning av Obligationerna (saljoption). Det foreligger dock en risk for att Emittenten inte
kommer att ha tillrdckliga medel for att losa in Obligationerna for det fall
Obligationsinnehavarna vill utnyttja sin ratt till fortida inlésen, se vidare under avsnittet
»Séaljoption” nedan.

2.2.18 Sdljoptioner

| enlighet med Villkoren ar Obligationerna foremal for fortida inlosen (séljoption) om
Obligationsinnehavaren sa 6nskar, under forutsattning att:

(i) aktierna i Moderbolaget tas upp till handel pa Reglerad Marknad (sasom definierat i
direktivet om marknader for finansiella instrument 2014/65/EU (MiFID 1I), i dess
andrade lydelse) (”Aktienotering™), varefter de upphor att vara noterade pa en Reglerad
Marknad;

(ii) handeln med stamaktierna i Moderbolaget pa den relevanta Reglerade Marknaden
stangs av under en period av femton (15) pa varandra foljande Bankdagar (under vilka
den Reglerade Marknaden &ar éppen for handel);

(iii) en eller flera Personer, som inte ar Befintliga Aktieagare (eller Narstaende till
Befintliga Aktiedgare) i samforstand forvarvar kontroll 6ver Moderbolaget och dar
“kontroll” avser (i) att forvarva eller kontrollera, direkt eller indirekt, mer &n 30 (trettio)
procent av rosterna i Moderbolaget, eller (ii) ratten att, direkt eller indirekt, tillsétta eller
avsétta alla eller majoriteten av ledamdterna i Moderbolagets styrelse;

(iv) fore en Aktienotering, en hdndelse som innebér att UIf Jonsson och/eller Tobias
Ornevik individuellt upphor att 4ga minst tjugo (20) procent av det befintliga
aktiekapitalet och rosterna hanforliga till aktierna i Moderbolaget;

(v) efter en Aktienotering, en handelse som innebar att UIf Jonsson och/eller Tobias
Ornevik individuellt upphor att dga minst femton (15) procent av det befintliga
aktiekapitalet och rosterna hanforliga till aktierna i Moderbolaget;

(vi) att UIf Jonsson och/eller Tobias Ornevik séljer eller pa annat sétt avyttrar nagra aktier i
Moderbolaget som &gs direkt eller indirekt av nagon av dem till en person eller personer
som inte ar Befintliga Aktieagare (eller Narstaende till en Befintlig Aktieagare); eller

(vii) i samband med eller efter en Aktienotering, en eller flera personer som inte &r Befintliga
Aktieagare eller ett ”Narstaende Bolag” till Befintliga Aktiedgare (med Narstdende
Bolag avses en person som, direkt eller indirekt, kontrollerar eller kontrolleras av, eller
som star under direkt eller indirekt gemensam kontroll, med sadan angiven person) som
agerar tillsammans och i samforstand forvarvar kontroll Gver Emittenten, med
“kontroll” avses har att (a) direkt eller indirekt forvarva eller kontrollera men &n 30
procent av rosterna i Emittenten, eller (b) ratten att direkt eller indirekt utse eller byta ut
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hela eller majoriteten av styrelseledaméterna i Emittentens styrelse, och med i
samforstand” avses en grupp av personer som genom avtal eller éverenskommelse
(formell eller informell) aktivt samarbetar genom forérv, direkt eller indirekt, av aktier i
Emittenten av nagon av dem, antingen direkt eller indirekt, for att erhalla eller starka
kontroll Gver Emittenten.

Det finns risk for att Emittenten inte kommer att ha tillrackliga medel vid tidpunkten da
inlésenbeloppet ska erlaggas for att gora en obligatorisk forskottsbetalning av Obligationerna,
vilket skulle kunna fa negativ inverkan pa Emittenten, till exempel genom att Emittenten blir
insolvent eller genom att utgdra en uppségningsgrundande handelse i enlighet med Villkoren,
och pa sa satt paverka samtliga Obligationsinnehavare och inte bara de som valt att utnyttja
séljoptionen.

2.2.19 Emittentens kan 3dra sig nya skulder

Villkoren begransar Emittentens mojligheter att ta upp ny skuld med samma prioritet som
Obligationerna, 6ver ett visst belopp. Under forutséttning att villkoren for upptagande av sadan
ytterligare skuld ar uppfyllda, kan sadan skuldsattningen reducera det belopp som
Obligationsinnehavarna kan erhalla vid Emittentens likvidation eller insolvens, eller medfora
Okad risk for att Emittenten uppskjuter rantebetalningarna under Obligationerna.

2.2.20 Begransningar avseende mdjligheten att rikta krav gentemot
Emittenten och Agenten

I enlighet med Villkoren representerar Agenten alla Obligationsinnehavarna i samtliga fragor
avseende Obligationerna, Obligationsinnehavarna ar darmed forhindrade att, pa egen hand,
vidta atgarder mot Emittenten. Foljaktligen har enskilda Obligationsinnehavare inte ratt att vidta
rattsliga atgarder for att faststalla avtalsbrott eller krava fullgorelse fran (inklusive betalning).
Obligationsinnehavare kan darfor sakna effektiva rattsmedel tills dess en erforderlig majoritet
av Obligationsinnehavarna ar 6verens om att vidta sadana atgarder. Det finns emellertid risk for
att enskilda Obligationsinnehavare, i vissa situationer, kan vidta egna atgarder mot Emittenten (i
strid med Villkoren), vilket skulle kunna fa negativ inverkan pa inlésen av Obligationerna, eller
andra atgarder mot Emittenten.

For att mojliggéra Agentens representation av Obligationsinnehavarna i domstol kan
Obligationsinnehavarna och/eller deras forvaltare behdva lamna in en skriftlig
rattegangsfullmakt. Om inte samtliga Obligationsinnehavare utfardar och 6verlamnar en sadan
fullmakt, i original, skulle detta kunna paverka rattsprocessen negativt. Enligt Villkoren har
Agenten, i vissa fall, ratt att fatta beslut och vidta atgarder som binder samtliga
Obligationsinnehavare. Foljaktligen foreligger en risk for att Agentens handlingar i sadana
arenden skulle paverka en Obligationsinnehavares rattigheter under Villkoren pa ett satt som ar
oOnskat for vissa av Obligationsinnehavarna.

2.2.21 Obligationsinnehavarnas rattigheter &r beroende av
Agentens agerande och finansiella stédllning

Genom att teckna, acceptera tilldelningen eller forvarva ndgon Obligation, godtar varje
investerare (som darigenom blir Obligationsinnehavare) utndmningen av Agenten (pa
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utfardandedagen, Nordic Trustee & Agency AB (publ)) och dess uppdrag att agera pa
Obligationsinnehavarnas vdgnar och att utfora administrativa funktioner relaterade till
Obligationerna. Agenten har, bland annat, rétt att representera Obligationsinnehavarna i alla
rattsliga och administrativa forfaranden avseende Obligationerna. Agentens réttigheter,
skyldigheter och forpliktelser som foretradare for Obligationsinnehavarna &r emellertid
underkastade bestdmmelserna i Villkoren och det finns ingen sérskild lagstiftning eller
marknadspraxis i Sverige (det land vilkets lagar reglerar Villkoren) som skulle reglera Agentens
fullgérande av sina forpliktelser och skyldigheter avseende Obligationerna. Det foreligger en
risk for att Agentens misslyckande att fullgéra sina plikter och skyldigheter korrekt, eller alls,
kommer att ha en negativ inverkan pa fullgérandet av Obligationsinnehavarnas rattigheter.

Agenten kan ersattas av en eftertradare i enlighet med Villkoren. Generellt har den eftertradande
Agenten samma rattigheter och skyldigheter som den tidigare Agenten. Det kan vara svart att
hitta en eftertradare pa kommersiellt acceptabla villkor, eller alls. Vidare finns risk for att den
eftertradande eller den nuvarande Agenten kommer att bryta mot de forpliktelser som alaggs
Agenten i Villkoren och/eller andra relevanta handlingar, eller att ett insolvensforfarande skulle
inledas mot denne.

Det foreligger en risk for att materialisering av ndgon av ovanstaende risker kommer att fa
vasentlig negativ inverkan pa verkstalligheten av Obligationsinnehavarnas rattigheter, liksom
Obligationsinnehavarnas rétt att erhalla betalningar under Obligationerna.

2.2.22 Obligationsinnehavarmoéten

Villkoren innehaller vissa bestammelser avseende Obligationsinnehavarmoten. Sadana moten
kan hallas for att besluta om fragor avseende Obligationsinnehavarnas intressen. Villkoren
tillater angivna majoriteter att binda samtliga Obligationsinnehavare, inklusive
Obligationsinnehavare som inte deltagit vid det aktuella motet, eller som inte har rostat pa
samma satt som den angivna majoriteten vid ett i behdrig ordning sammankallat och genomfért
Obligationsinnehavarmote. Foljaktligen finns en risk att majoritetens ageranden i sadana fragor
kommer att paverka Obligationsinnehavarnas rattigheter pa ett satt som ar oonskat for vissa av
Obligationsinnehavarna.

2.2.23 Begransningar av Obligationernas overldtbarhet

Obligationerna har inte registrerats och kommer inte att registreras i enlighet med Securities
Act, eller nagon annan amerikansk delstatslag om vardepapper. En Obligationsinnehavare far
inte erbjuda eller salja Obligationerna i USA, med forbehall for vissa undantag. Emittenten har
inte atagit sig att registrera Obligationerna i enlighet med Securities Act eller nagra amerikanska
delstatslagar om vardepapper, eller att astadkomma nagot utbyteserbjudande for Obligationerna
i framtiden. Emittenten har inte heller registrerat Obligationerna enligt nagot annat lands
vardepapperslagar. Det &r varje Obligationsinnehavares skyldighet att sékerstélla att
erbjudanden och forsdljning av Obligationerna sker i enlighet med alla tillampliga
vardepapperslagar. Till foljd av dessa begrénsningar finns en risk att Obligationsinnehavare inte
kan salja sina Obligationer pa det satt de onskar. Begransningar av Obligationernas
overlatbarhet kan ha en negativ effekt for vissa Obligationsinnehavare.
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2.2.24 Risker relaterade till clearing och avveckling i Euroclears
kontobaserade system

Obligationerna &r kopplade till Euroclear Sweden AB:s kontobaserade system, vilket betyder att
inga fysiska vérdepapper kommer att ges ut. Clearing och avveckling avseende Obligationerna,
liksom rédntebetalning och inlésen av Obligationernas kapitalbelopp, kommer att ske i Euroclear
Sweden AB:s kontobaserade system. Obligationsinnehavare &r darfér beroende av
funktionaliteten i Euroclear Sweden AB:s kontobaserade system och eventuella problem med
detta system riskerar ha en negativ inverkan pa betalningen av ranta och aterbetalningen under
Obligationerna.

2.2.25 Ny eller andrad lagstiftning

Detta dokument och Villkoren &r upprattade i enlighet med svensk réatt gallande vid datumet for
emissionen. Det finns en risk att framtida lagandring eller andring av myndighetspraxis kan ha
negativ inverkan pa Obligationsinnehavarnas majligheter att erhalla betalningar under
Villkoren.

2.2.26 Intressekonflikter

Pareto Securities AS som &r ’Sole Bookrunner” for Obligationerna kan i framtiden engagera sig
i, investment banking och/eller kommersiell bankverksamhet eller andra tjanster for Koncernen
i sin l6pande affarsverksamhet. Intressekonflikter kan darfor forekomma eller uppsta som ett
resultat av att Pareto Securities AS tidigare engagerat sig i, eller i framtiden kommer att
engagera sig i, transaktioner med andra parter, dar Pareto Securities AS har flera roller eller
genomfor transaktioner for tredje part med motstaende intressen.
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3. Forsakran betraffande Prospektet

Emittenten emitterade Obligationerna den 23 maj 2019 i enlighet med beslut av styrelsen pa
sammantrade den 28 april 2019. Prospektet har uppréttats med anledning av Emittentens
ans6kan om upptagande till handel av Obligationerna pa Nasdaq Stockholm i enlighet med
kommissionens férordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomforande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG och bestammelserna i kapitel 2 i LHF, med
senare andringar.

Emittenten ansvarar for innehallet i Prospektet. Emittenten bekréftar att det vidtagit alla rimliga
forsiktighetsatgarder for att sakerstdlla att uppgifterna i Prospektet, savitt Emittenten vet,
dverensstammer med de faktiska foérhallandena och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna
paverka Prospektets innebord. Information som kommer fran tredjepartskallor har atergivits
korrekt och savitt Emittenten kanner till och kan forsékra sig om, genom jamforelse med annan
information som offentliggjorts av sadana kallor, har inga uppgifter utelamnats pa ett satt som
skulle gora den atergivna informationen felaktig eller missvisande.

| den omfattning som foljer av lag ansvarar dven Emittentens styrelse for innehallet i Prospektet
och har vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att sakerstdlla att, savitt Emittentens
styrelse vet, uppgifterna i Prospektet 6verensstammer med de faktiska forhallandena och att
ingenting ar utelamnat som skulle kunna paverka Prospektets innebord.

Stockholm, 28 juni 2019

Zengun Group AB (publ)

Styrelsen
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4, Obligationerna i korthet

Detta avsnitt innehaller en allmén och 6versiktlig beskrivning av Obligationerna och utgor inte
en fullstdndig beskrivning av Obligationerna. Ett beslut om att investera i Obligationerna skall
darfor baseras pa en bedémning fran investerarens sida av Prospektet i sin helhet, inklusive de
handlingar som inforlivas genom hanvisning. Fullstandiga villkor fér Obligationerna framgar
av avsnittet "Villkoren”. FOr detta avsnitt ska definitioner i Villkoren gélla, sdvida inte annat

framgar av sammanhanget.

4.1 Sammanfattande beskrivning av Obligationerna

Emittent:

Zengun Group AB (publ), ett publikt aktiebolag med
organisationsnummer 559177-5282.

Emissionsinstitut och
Sole Bookrunner:

Emittenten har utsett Pareto Securities AB, org. nr 556206-8956
till emissionsinstitut och det norska bolaget Pareto Securities
AS, org. nr 956 632 374 till Sole Bookrunner.

Obligationerna:

Maximalt 600 000 000 SEK med ISIN: SE0012481414.
Obligationerna &r uppréttade i enlighet med svensk rétt.

Avkastningen utgdrs av de kvartalsvisa ranteutbetalningarna.

Emission av Initiala
Obligationer:

450 000 000 SEK.

Sakerheten:

Garantigivarna har atagit sig att folja Obligationsvillkoren samt
relevanta Finansiella Dokument.

Garantigivarna  har ~ garanterat ~ Emittentens  samtliga
betalningsforpliktelser under de Finansiella Dokumenten,
daribland Villkoren, sdsom for egen skuld (proprieborgen) (med
nedan angivna begrénsningar (se ’Sékerstallda forpliktelser”)).

Vidare har sakerhet stallts i form av samtliga aktier i envar av
Emittenten och Garantigivarna, med undantag fér Moderbolaget.

Darutéver har Emittenten och Garantigivarna ingatt avtal med
Sékerhetsagenten om  pantsittning avseende Vasentliga
Koncerninterna Lan (sasom definierade i Villkoren).

Sékerstéallda forpliktelser

Senast nittio (90) dagar efter den Forsta Emissionsdagen ska de
sékerstallda forpliktelserna innefatta alla befintliga och framtida,
faktiska och eventuella, forpliktelser och ataganden, nar de an
forfaller till betalning, som en Géldenar vid var tid ar forpliktad
till gentemot Sakerstallda Parter eller som upptagits fran en
Sakerstalld Part och som ar utestdende under bl.a. de Finansiella
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Dokumenten.

Under de forsta nittio (90) dagarna efter den Forsta
Emissionsdagen ska emellertid de sékerheter som redogjorts for
ovan som stéllts av och betraffande Malbolagen, inte sékerstélla
de forpliktelser under de Finansiella Dokumenten som avser den
del av emissionslikviden fran den Initiala Obligationsemissionen
som anvandes for att forvarva Malbolagen.

Anvandning av intakter:

Emittenten ska anvanda likviden fran den Initiala
Obligationsemissionen for (i) finansiering av forvéarvet av
Malbolagen, (ii) refinansiering av Refinasieringsskulden, (iii)
finansiering av allmanna bolagsandamal och (iv) finansiering av
Transaktionskostnaderna.

Likvid fran en Efterféljande Obligationsemission ska anvandas
for att (i) finansiera allmanna bolagsandamal, inklusive
investeringar  och  forvarv ~ samt  finansiering  av
Transaktionskostnader.

Typ och slag av
vardepapper:

Seniora obligationer med sékerhet i aktier och Véasentliga
Koncerninterna Lan samt rorlig ranta.

Typ och rangordning av
skuld:

Obligationerna utgor direkta, generella, ovillkorade, icke-
efterstéllda och sakerstéllda forpliktelser for Emittenten och ska
vid varje tidpunkt rangordnas (i) utan nagon inbordes prioritet,
och (ii) atminstone pari passu med Emittentens dvriga direkta,
ovillkorade, icke-efterstéllda och icke-sakerstallda forpliktelser
forutom (A) forpliktelser som har hdgre prioritet enligt tvingade
lag och (B) Supersenior Skuld som, i enlighet med
Borgenérsavtalet, har supersenior rangordning.

Upptagande till handel:

Emittenten avser att ans6ka om upptagande till handel av
Obligationerna pa Nasdaq Stockholms foretagsobligationslista
eller annan Reglerad Marknad. Emittenten avser att ansdka om
upptagande till handel av Obligationerna i samband med att
Finansinspektionen godkénner Prospektet. Att en ans6kan om
upptagande av Obligationerna till handel pa Nasdag Stockholm
eller en annan Reglerad Marknad har lamnats in, innebér inte i
sig att ansokan kommer att godkéannas.

De totala kostnaderna for upptagande av de Initiala
Obligationerna till handel uppskattas till omkring 5.000.000
SEK. Obligationerna forvéntas tas upp till handel véntas i juli
20109.

Nominellt belopp och
denominering:

Det initiala nominella beloppet for varje Obligation ar 1 000
SEK. Samtliga Initiala Obligationer emitteras mot full betalning
till ett emissionspris om etthundra (100) procent av det
Nominella Beloppet. Varje investerare som deltar i emissionen
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av de Initiala Obligationerna maste teckna Obligationer till ett
belopp uppgaende till minst 1.200.000 SEK.

Obligationerna &r denominerade i SEK.

CSD:

Obligationerna kommer att anslutas till Euroclear Sweden AB:s
kontobaserade system. Obligationerna kommer att registreras for
Obligationsinnehavarna pa deras respektive Avstamningskonton
och inga fysiska Obligationer kommer att ges ut. Obligationerna
kommer foljaktligen att registreras enligt Lagen om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument.
En registreringsbegaran avseende Obligationerna ska riktas till
ett Kontofgrande Institut.

Emittentens centrala vardepappersforvarare och registerforare
avseende Obligationerna, fran tid till annan, &r initialt Euroclear
Sweden AB (organisationsnummer 556112-8074, Box 191, 101
23 Stockholm).

Forsta Emissionsdag:

23 maj 2019.

Agent och
sakerhetsagent:

Nordic Trustee & Agency AB (publ) med organisationsnummer
556882-1879, eller annan part som ersétter denna som agent i
enlighet med Villkoren, ar representant for
Obligationsinnehavarna. Genom att teckna Obligationer, utser
varje ursprunglig Obligationsinnehavare Agenten att agera som
dess agent i alla frdgor som ror Obligationerna och de
Finansiella Dokumenten, och bemyndigar Agenten att foretrada
denne (utan att forst behdva inhdmta samtycke, om inte ett
sadant samtycke uttryckligen kravs enligt Villkoren) i domstols-
eller skiljeférfaranden som ror Obligationsinnehavarens
Obligationer. Genom att forvarva Obligationer, bekréftar varje
efterfoljande Obligationsinnehavare sadan utnamning av och
bemyndigande for Agenten att foretrdda denne. Agenten kan
sammankalla till Obligationsinnehavarméte eller initiera ett
Skriftligt Forfarande bland Obligationsinnehavarna, vilket kan
leda till att majoritetsbeslut fattas med bindande verkan for
samtliga  Obligationsinnehavare, se vidare avsnitt 18
“Obligationsinnehavarméte” och avsnitt 19  "Skriftligt
Forfarande” i Villkoren.

Varje Obligationsinnehavare ska omedelbart pa begéran
tillhandahalla Agenten sadana dokument, inklusive en skriftlig
fullmakt eller annat behdrighetsbevis (med enligt Agenten
tillfredsstallande form och innehdll), som Agenten anser
nodvandiga for att Agenten ska kunna utGva sina rattigheter
och/eller utfora sina forpliktelser enligt de Finansiella
Dokumenten. Agenten &r inte skyldig att foretrdda en
Obligationsinnehavare som inte uppfyller en sadan begaran.

Ett avtal har ingatts mellan Agenten och Emittenten och halls
tillgangligt under normal kontorstid pa Agentens kontor,
Norrlandsgatan 23, 111 43 Stockholm. Agentens réttigheter och
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skyldigheter och representation faststalls i Villkoren som finns
tillgangliga pa Emittentens och Agentens webbsidor.

Obligationsinnehavarna kommer ocksa att representeras av
Nordic Trustee & Agency AB (publ) som sékerhetsagent i alla
fragor som ror transaktionssékerheten.

Overlatbarhet:

Obligationerna ar fritt Gverlatbara, men Obligationsinnehavaren
kan omfattas av kop- eller séljbegransningar avseende
Obligationerna, som ar tillampliga fran tid till annan, i enlighet
med lokala lagar som en Obligationsinnehavare kan omfattas av.
Varje Obligationsinnehavare maste pa egen bekostnad tillse att
sadana restriktioner foljs.

Ranta:

Obligationerna genererar en rorlig ranta, uppgaende till STIBOR
3 manader plus 8 procent per ar. Ranta ackumuleras under en
Rénteperiod, vilket avser (i) avseende den forsta Ranteperioden,
perioden fran (men exklusive) den Forsta Emissionsdagen till
(och inklusive) den forsta Ranteforfallodagen, och (ii) avseende
efterfoljande Rénteperioder, perioden fran (men exklusive) en
Ranteforfallodag fram till (och inklusive) nésta efterfoljande
Ranteforfallodag (eller en kortare period om relevant).

Réanta ska beraknas pa basis av det faktiska antalet dagar i den
Rénteperiod avseende vilken betalning ska ske, dividerat med
360 (faktisk/360-dagarsbasis).

Den ovan angivna rantesatsen (STIBOR) tillhandahalls inte per
dagen for Prospektet av en administratér som ingar i det register
som avses i artikel 36 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2016/1011 om index som anvdnds som
referensvarden for finansiella instrument och finansiella avtal
eller for att mata investeringsfonders resultat.

Rénteforfallodagar:

Ranta avseende Obligationerna ska for den foregaende
Ranteperioden betalas till Obligationsinnehavarna pa varje
Ranteforfallodag, vilka ar 23 februari, 23 maj, 23 augusti och 23
november varije ar eller, savida en sadan dag inte &r en Bankdag,
den Bankdag som foljer av en tillimpning av
Bankdagskonventionen. Den forsta Ranteforfallodagen for
Obligationerna ska vara den 23 augusti 2019 och den sista
Ranteforfallodagen ska vara den aktuella Inlésendagen.

Amortering:

Emittenten ska aterbetala Obligationerna med 35.000.000 SEK
den 23 maj 2020 och med 40.000.000 SEK 23 maj 2021.
Aterbetalningarna ska minska varje Obligations Nominella
Belopp proportionerligt.

Inlésen (kdpoption):

Emittenten kan I6sa in samtliga, men inte bara nagra, av de
utestdende Obligationerna i sin helhet fran och med:

(@)  den Forsta Emissionsdagen till, men exklusive, det
datum som infaller 18 manader efter den Forsta
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Emissionsdagen, till ett belopp per Obligation
motsvarande 104 procent av det Nominella Beloppet i
tillagg till upplupen och obetald Ranta, beraknad i
enlighet med punkt 9.3(c) i Villkoren, fram till och med
det datum som infaller arton (18) manader den Forsta
Emissionsdagen tillsammans med upplupen och obetald
Ranta;

(b)  nér som helst fran och med det datum som infaller 18
manader efter den Forsta Emissionsdagen fram till, men
exklusive, det datum som infaller 24 ménader efter den
Forsta Emissionsdagen till ett belopp per Obligation
motsvarande 104 procent av det Nominella Beloppet;

(c)  néar som helst fran och med det datum som infaller 24
manader efter den Forsta Emissionsdagen fram till, men
exklusive, det datum som infaller 30 manader efter den
Forsta Emissionsdagen till ett belopp per Obligation om
102 procent av det Nominella Beloppet; och

(d)  néar som helst fran och med det datum som infaller 30
manader efter den Forsta Emissionsdagen fram till, men
exklusive, den Slutliga Aterbetalningsdagen till ett
belopp per Obligation motsvarande 100 procent av det
Nominella Beloppet.

i varje fall jamte upplupen men obetald Réanta. For mer
information, se avsnitt 9 “Inldsen och dterkdp av
Obligationerna” i Villkoren.

Partiell inldsen:

Emittenten kan aterbetala upp till 350 SEK pa varje Obligation,
varvid samtliga utestdende Obligationer ska aterbetalas delvis pa
sa vis att det Nominella Beloppet for varje Obligation minskas
proportionerligt (pro rata).

Aterbetalningen per Obligation ska motsvara den aterbetalda
procentuella andelen av det Nominella Beloppet (avrundat till
narmaste enkronor) i tillagg till en premie pa det aterbetalda
beloppet motsvarande Kdpoptionspremien enligt punkt 9.3(a)(ii)
i Villkoren fram till det datum som infaller 30 manader efter den
Forsta Emissionsdagen. | perioden darefter ska aterbetalning ske
med en premie, i tilligg till det aterbetalda beloppet,
motsvarande Kopoptionspremien for den relevanta perioden
tillsammans med upplupen men obetald ranta.

Fortida inlésen pa grund
av Kontrollférandring
eller Avnoteringshandelse
(saljoption):

For det fall en Kontrollfordndring eller Avnoteringshandelse
intraffar ska varje Obligationsinnehavare, under en period om
tjugo (20) Bankdagar efter underrattelse fran Emittenten om en
Kontrollforandring eller Avnoteringshéndelse i enlighet med
punkt 12.1(e) i Villkoren, ha ratt att begdra att Obligationerna
ska aterkopas av Emittenten till ett pris per Obligation som
motsvarar 101,00 procent av det Nominella Beloppet jamte
upplupen och obetald Rénta.

For mer information, se avsnitt 9.5 “Fortida inlésen pa grund av
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Kontrollforandring eller Avnoteringshéndelse (séljoption)” i
Villkoren.

Inlésendag: Slutliga Aterbetalningsdagen &r 23 maj 2022,

Emittenten ska l6sa in samtliga, men inte endast vissa, av
Obligationerna i  deras helhet pa den  Slutliga
Aterbetalningsdagen med ett belopp per Obligation motsvarande
det Nominella Beloppet jamte upplupen men obetald Rénta. Om
den Slutliga Aterbetalningsdagen inte &r en Bankdag ska inlésen
ske pa nastféljande Bankdag.

Preskription: Ratten att erhalla aterbetalning av Obligationernas kapitalbelopp
preskriberas och upphor att galla tio (10) ar fran Inlosendagen.
Ratten att erhalla betalning av ranta preskriberas och upphor att
galla tre (3) ar fran relevant forfallodag. Emittenten har ratt till
eventuella medel som avsatts for betalningar for vilka
Obligationsinnehavarnas ratt att erhdlla betalning har
preskriberats och upphdért att galla.

Innehavares réattigheter: En  begaran fran  Agenten om ett beslut av
Obligationsinnehavarna i ett arende avseende
Finansieringsdokumenten ska (enligt Agentens val) behandlas
pa en Obligationsinnehavarmote (las mer i avsnitt 18
“Obligationsinnehavarméte ” i Villkoren) eller genom ett
Skriftligt forfarande (1&s mer i avsnitt 19 "Skriftligt forfarande”
i Villkoren).

Tillamplig lag: Villkoren och alla utomobligatoriska forpliktelser till foljd av
eller i samband darmed, ska regleras av och tolkas i enlighet
med svensk rétt.

Emittenten underkastar sig Stockholms tingsratts icke-exklusiva
jurisdiktion.

5. Information om Emittenten, Garantigivarna och
Koncernens verksamhet

5.1 Historik och utveckling

Med Koncernen avses i detta avsnitt Emittenten tillsammans med Garantigivarna. Koncernens
verksamhet bedrivs i koncernforetagen Zengun AB och RA Bygg AB. Resterande bolag, dvs.
Moderbolaget, Emittenten, Zengun Group Holding AB och Zengun Holding AB é&r
holdingbolag vars verksamhet &r begransad till ledningsfunktioner. Dessa funktioner inkluderar
bland annat transaktionsledning, projektledning och finansiering.

5.1.1 Emittenten

Emittentens  firma  (tillika  handelsbeteckning) a  Zengun Group AB  (publ)
(organisationsnummer 559177-5282). Emittenten har séte i Stockholm och &r ett svenskt publikt
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aktiebolag bildat den 25 oktober 2018 och registrerat hos Bolagsverket den 30 oktober 2018
med verksamhet som bedrivs enligt aktiebolagslagen (2005:551). Emittenten uppfyller saledes
reglerna om foretagsstyrning i det land dar Emittenten har sitt sate. Emittentens registrerade
adress &r Torsgatan 21, 113 21 Stockholm och telefonnumret &r: 08-4555750. Emittentens
verksamhetsforemal anges i § 3 i bolagsordningen, enligt vilken Emittenten ska dga och forvalta
fast och 16s egendom samt driva darmed fdrenlig verksamhet.

Enligt bolagsordningen ska Emittentens aktiekapitalet uppga till minst 500.000 SEK och hdgst
2.000.000 SEK. Antalet aktier ska lagst vara 500 stycken och hdogst 2000 stycken.
Aktiekapitalet i Emittenten uppgar per dagen for Prospektet till 500.000 SEK och ar fordelat pa
totalt 500 aktier Aktierna ar denominerade i svenska kronor och varje aktie har ett kvotvarde om
1000 SEK.

5.1.2 Garantigivarna
Moderbolaget

Moderbolagets firma (tillika handelsbeteckning) &r Zengun Group Parent AB
(organisationsnummer 559198-4629). Moderbolaget har séte i Stockholm och &r ett svenskt
privat aktiebolag bildat den 27 februari 2019 och registrerat hos Bolagsverket den 12 mars 2019
med verksamhet som bedrivs enligt aktiebolagslagen (2005:551). Moderbolaget uppfyller
saledes reglerna om foretagsstyrning i det land dar Moderbolaget har sitt site. Moderbolagets
registrerade adress &r Torsgatan 21, 113 21 Stockholm och telefonnumret &r: 08-4555750.
Moderbolagets verksamhetsforemal anges i 83 i bolagsordningen, enligt vilken Moderbolaget
ska &ga och forvalta fast och 16s egendom samt driva darmed forenlig verksamhet.

Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet uppga till minst 4.000.000 SEK och hogst 16.000.000
SEK, antalet aktier ska lagst vara 400.000.000 stycken och hogst 1.600.000.000 stycken.
Aktiekapitalet i Moderbolaget uppgar per dagen for Prospektet till 4.440.935,25 SEK och ar
fordelat pa totalt 444.093.525 aktier. Aktierna ar denominerade i svenska kronor.

Enligt bolagsordningen ges mdjlighet att emittera aktier i fyra aktieslag, stamaktier,
preferensaktier serie A, preferensaktier serie B och preferensaktier serie C. Stamaktier och
preferensaktier av serie A berattigar aktiedgaren till tio (10) rdster och preferensaktier av serie B
och serie C beréttigar aktiedgaren till en (1) rost per aktie. Preferensaktier serie C medfor
foretradesratt avseende vinstutdelning framfor preferensaktier serie B, preferensaktier serie A
samt stamaktier till dess att &gare av preferensaktier serie C har mottagit ett belopp motsvarande
teckningskurs for aktierna plus 4 procent ackumulerad rénta. Darefter medfor preferensaktier
serie B foretradesratt avseende vinstutdelning framfor preferensaktier serie A och stamaktier till
dess att dgare av preferensaktier serie B har mottagit ett belopp motsvarande teckningskurs for
aktierna plus 4 procent ackumulerad rénta. Dérefter medfor preferensaktier serie A
foretradesrétt avseende vinstutdelning framfor stamaktier till dess att dgare av preferensaktier
serie A har mottagit ett belopp motsvarande teckningskurs for aktierna plus 8 procent
ackumulerad rénta. Néar preferensen for preferensaktier serie C, preferensaktier serie B och
preferensaktier serie A till fullo har delats ut medfor enbart stamaktierna rétt till aterstaende
medel.
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Antalet emitterade aktier ar fordelat pa 48.932.978 stamaktier, 275.927.754 preferensaktier serie
A, 72.487.637 preferensaktier serie B och 46.745.156 preferensaktier serie C, varje aktie med
ett kvotvarde om 0,01 SEK.

Zengun Group Holding AB

Zengun Group Holding AB:s firma (tillika handelsbeteckning) ar Zengun Group Holding AB,
(organisationsnummer 559050-0699). Zengun Group Holding AB har séte i Stockholm och &r
ett svenskt privat aktiebolag bildat den 7 januari 2016 och registrerat hos Bolagsverket den 4
februari 2016 med verksamhet som bedrivs enligt aktiebolagslagen (2005:551). Zengun Group
Holding AB uppfyller saledes reglerna om foretagsstyrning i det land dar Zengun Group
Holding AB har sitt sdte. Zengun Group Holding AB:s registrerade adress dar Box 6196, 102 33
Stockholm  och telefonnumret &r: 08-4555750. Zengun Group Holding AB:s
verksamhetsforemal anges i § 3 i bolagsordningen, enligt vilken bolaget ska direkt eller indirekt
forvalta, kdpa och sélja fast egendom samt aktier och andelar i andra foretag och att bedriva
dérmed forenlig verksamhet.

Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet uppga till minst 100.000.000 SEK och hdogst
400.000.000 SEK, antalet aktier ska l&gst vara 100.000.000 stycken och hdgst 400.000.000
stycken. Aktiekapitalet i Zengun Group Holding AB uppgar per dagen for Prospektet till
278.281.635 SEK och ar fordelat pa totalt 278.281.635 aktier. Aktierna ar denominerade i
svenska kronor.

Enligt bolagsordningen ges mojlighet att emittera aktier i tre aktieslag, stamaktier klass A,
preferensaktier klass B och preferensaktier klass C. Samtliga aktier medfor lika rostrétt, en (1)
rost per aktie. Preferensaktier i klass B medfor foretradesratt till utdelning framfor
preferensaktier klass A motsvarande ett belopp om en (1) krona, ett belopp som ska réknas upp
med 13 procent arligen, fram till dess sadant belopp delas ut. Preferensaktier i klass C medfor
foretradesrétt till utdelning framfor stamaktier i klass A motsvarande ett belopp om 1,2417
kronor, ett belopp som ska raknas upp med 13 procent arligen, fram till dess sadant belopp delas
ut. Preferensaktier i klass C rankas lika med preferensaktier klass B.

Antalet aktier ar fordelat pa 27.672.308 stamaktier klass A, 233.760.043 preferensaktier klass B
och 16 849 284 preferensaktier klass C, varje aktie med ett kvotvarde om en (1) SEK.

Zengun Holding AB

Zengun Holding AB:s firma (tillika handelsbeteckning) &r Zengun Holding AB
(organisationsnummer 559050-0707). Zengun Holding AB har séte i Stockholm och &r ett
svenskt privat aktiebolag bildat den 7 januari 2016 och registrerat hos Bolagsverket den 4
februari 2016 med verksamhet som bedrivs enligt aktiebolagslagen (2005:551). Zengun Holding
AB uppfyller saledes reglerna om féretagsstyrning i det land dar Zengun Holding AB har sitt
site. Zengun Holding AB:s registrerade adress dr Box 6196, 102 33 Stockholm och
telefonnumret ar: 08-4555750. Zengun Holding AB:s verksamhetsforemal anges i § 3 i
bolagsordningen, enligt vilken Zengun Holding AB ska direkt eller indirekt forvalta, kdpa och
sélja fast egendom samt aktier och andelar i andra foretag och att bedriva darmed forenlig
verksamhet.
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Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet uppga till minst 50.000 SEK och hégst 200.000 SEK,
antalet aktier ska lagst vara 50.000 stycken och hdgst 200.000 stycken. Aktiekapitalet i Zengun
Holding AB uppgar per dagen for Prospektet till 50.000 SEK och &r fordelat pa totalt 50.000
aktier. Aktierna ar denominerade i svenska kronor och varje aktie har ett kvotvarde om en (1)
SEK.

Zengun AB

Zengun AB:s firma & Zengun AB (organisationsnummer 556779-9456) och dess
handelsbeteckning ar Zengun. Zengun AB har sédte i Stockholm och &r ett svenskt privat
aktiebolag bildat den 4 februari 2009 och registrerat hos Bolagsverket den 25 mars 2009 med
verksamhet som bedrivs enligt aktiebolagslagen (2005:551). Zengun AB uppfyller saledes
reglerna om foretagsstyrning i det land dar Zengun AB har sitt sate. Zengun AB:s registrerade
adress ar Box 6196, 102 33 Stockholm och telefonnumret ar: 08-4555750. Zengun AB:s
verksamhetsforemal anges i § 3 i bolagsordningen, enligt vilken Zengun AB ska bedriva
entreprenad och konsultverksamhet inom bygg och fastighetssektion samt darmed férenlig
verksamhet.

Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet uppga till minst 5.000.000 SEK och hégst 20.000.000
SEK, antalet aktier ska lagst vara 10.000 stycken och hogst 40.000 stycken. Aktiekapitalet i
Zengun AB uppgar per dagen for Prospektet till 5.000.000 SEK och ar fordelat pa totalt 10.362
aktier. Aktierna &r denominerade i svenska kronor och varje aktie har ett kvotvérde om 482,53
SEK.

RA Bygg AB

RA Bygg AB:s firma ar Roland Anderssons Bygg Aktiebolag (organisationsnummer 556284-
9090) och dess handelsbeteckning & RA Bygg. RA Bygg AB har séte i Stockholm och &r ett
svenskt privat aktiebolag bildat den 1 maj 1986 och registrerat hos Bolagsverket den 22 oktober
1986 med verksamhet som bedrivs enligt aktiebolagslagen (2005:551). RA Bygg AB uppfyller
saledes reglerna om foretagsstyrning i det land dar RA Bygg AB har sitt siate. RA Bygg AB:s
registrerade adress ar Stovelvagen 21, 126 40 Hagersten och telefonnumret ar: 08-4555750. RA
Bygg AB:s verksamhetsforemal anges i punkt 3 i bolagsordningen, enligt vilken RA Bygg AB
ska bedriva byggnads- och projekteringsverksamhet, byggnadsteknisk konsultverksamhet och
redovisningsverksamhet, forvalta fast och 16s egendom samt darmed férenlig verksamhet.

Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet uppga till minst 100.000 SEK och hdgst 400.000
SEK, antalet aktier ska lagst vara 1000 stycken och hdgst 4000 stycken. Aktiekapitalet i RA
Bygg AB uppgar per dagen for Prospektet till 200.000 SEK och ar fordelat pa totalt 2000 aktier.
Aktierna ar denominerade i svenska kronor och varje aktie har ett kvotvarde om 100 SEK.

5.2 Sammanfattande beskrivning av verksamheten

Koncernen bedriver entreprenadarbete inom byggsektorn i form av olika projekt, med fokus pa
komplexa storre byggprojekt i innerstadslagen i region Stockholm. Koncernen ar verksam inom
bade nybyggnad och ROT-segmentet, det vill sdga renovering, ombyggnad och tillbyggnad.
Huvuddelen av projekten &r ny- eller ombyggnad av kommersiella fastigheter, Koncernen
bygger dven bostader och offentliga lokaler. Utdver entreprenadverksamheten erbjuder
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Koncernen aven eftermarknadstjénster och byggservice. Koncernens egna medarbetare driver
och leder projekten, medan egna yrkesarbetare och underentreprendrer tillsammans bemannar
byggarbetsplatserna. Koncernens egna yrkesarbetare dverinser kvalitetssakringen. Att arbetet
utfors med stor andel underleverantorer ger flexibilitet och 1ag operativ risk. Koncernen ar
certifierat enligt 1ISO 9001, 14001 respektive 45001, det vill sdga inom kvalitet, miljo och
arbetsmiljo.

Koncernen bygger enbart at andra. Koncernens projekt genomfors typiskt sett pa uppdrag av
kunder som &r valkanda aktorer pa fastighetsmarknaden. Ett projekt I6per typiskt over ett till tre
ar, men kan aven vara langre eller kortare. Koncernen stravar efter att vara en effektiv och
komplett partner och kundernas forstahandsval som leverantdr av projekt. Koncernens egen
personal arbetar for att langsiktigt starka Koncernens I6pande intjaning och kundrelationer.
Samverkansprojekt, sa kallad “partnering”, & Koncernens huvudsakliga samarbetsform. Ett
samverkansprojekt handlas ofta upp i tva steg, projekteringsfas och produktionsfas. | dessa
projekt kommer Koncernen in tidigt i beslutsprocessen och kan darmed ge rdd om och paverka
till exempel materialval, hallbarhetsval och planering. I samverkansprojekt ar det vanligt med
rorlig prissattning, det vill sdga kostnadsersattning kombinerat med en 6verenskommelse om en
viss vinstmarginal. Slutpriset utvecklas och beslutas i en iterativ process under projektets gang
och kopplas ofta till en bonus.

I alla projekt hanteras och optimeras projektering, inkdp och produktion fram till dverlamnande
av fastigheten, i syfte att skapa aktieagarvarden och starka Koncernens intjaningsformaga.

Koncernens vision &r att vara den ledande byggentreprendren for komplexa innerstadsprojekt i
Stockholmsregionen och Koncernen stravar alltid efter att bidra till ett hallbart och biobaserat
samhélle.

Koncernens afférsidé &r att hjdlpa andra att forverkliga sina drommar genom att i ndra
samarbete bygga deras fastigheter.

Koncernen strategi ar att i) vara verksamt i Stockholmsregionen, ii) bygga uteslutande &t
kunder, inte i egen regi, iii) huvudfokus pa kommersiella fastigheter, kompletterat, iv) tillvaxten
sker organiskt samt via kompletterande forvarv som passar in i foretagskulturen och v)
Hallbarhet genomsyrar alla delar av verksamheten.

5.3 Huvudsakliga marknader dar Koncernen ar verksamma*

Koncernens huvudsakliga marknad ar entreprenadarbete inom byggsektorn vilken innefattar
renovering, ombyggnad och tillbyggnad. Darutéver verkar Koncernen pa marknaden for
eftermarknadstjanster och byggservice.

4 Informationen i avsnittet grundar sig pa Emittentens egen bedémning.
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Koncernen bedriver sin verksamhet pa den svenska marknaden i Stockholmsregionen.
Huvudfokus &r det véxande segmentet kommersiella fastigheter, medan en mindre andel av
verksamheten ar utvalda samhalls- och bostadsprojekt.

Enligt Emittentens beddémning, ar behovet av bostader, lokaler och infrastruktur storst i
storstadsomradena, till f6ljd av sambandet mellan byggande och befolkningstillvéxt.

Region Stockholm berdknas vara Nordens storsta byggmarknad. Enligt Emittentens
uppskattningar, omsétter den del av marknaden som ér tillganglig for Koncernen cirka 120
miljarder kronor arligen (det vill saga exklusive ren anlaggning, infrastruktur och konkurrenters
egenutvecklade projekt).

Koncernens typiska kunder inom ramen for sin entreprenadverksamhet &r en vélk&nda aktorer
pa fastighetsmarknaden. Inom byggservice ar majoriteten av kunderna kommunala bostadsbolag
i Stockholmsregionen, ofta med langsiktiga fastprisavtal inom fastighetsservice och underhall.

5.4 Marknadstrender?®

Savitt Koncernen kan beddma, paverkas efterfrigan pa kommersiella lokaler i
storstadsregionerna. sasom stockholmsregionen, patagligt av den demografiska och ekonomiska
utvecklingen i Sverige. Koncernen beddmer att en hog befolknings- sysselséttnings- och
ekonomisk tillvaxt paverkar efterfragan och omvandlingstryck pa markanvandningen. Under
2018 har Koncernen uppfattat att bostadsmarknaden varit avvaktande pa grund av viss osakerhet
och oro for ranteutveckling och oklara effekter av nya amorteringskrav. Koncernens
huvudfokus; marknaden for kommersiella lokaler, har enligt Koncernens uppfattning fortsatt
utvecklas vél under 2018 och forvantas fortsdtta vara stark och dynamisk trots osakerheten i
bostadssektorn. Koncernens beddmning dr att kontorshyresmarknaden har varit sérskilt stark
under aret tack vare stort behov av moderna och effektiva lokaler i kombination med laga
vakanser. Koncernen har ocksa uppfattat att efterfragan pa 6ppna flexibla kontorslésningar har
Okat, vilket 6kat behovet av renovering och nybyggnad. Samma bedémning gér Koncernen vad
avser intresset for miljocertifierade byggnader, som enligt Koncernens bedémning, bidrar till
agarnas onskan om att utveckla och forbattra sina fastigheter. Koncernen forvantar ocksa att
intresset for byggnationer i mer perifera omraden inom Stockholms lan kommer att véxa.

Enligt Koncernens uppfattning ar saledes efterfragan pa kommersiella lokaler sasom kontor och
butiksytor i Storstockholmsomradet hdg, och ett begransat utbud av kommersiella lokaler skapar
behov av ny- och ombyggnadsprojekt manga ar framat. Koncernen sakerstaller bredd i
verksamheten genom projektbredd med kommersiella fastigheter, bostader och offentliga
fastigheter samt genom narvaro i bade nybyggnads- och ROT-segmenten.

5 Informationen i avsnittet grundar sig pa Emittentens egen bedémning.
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5.5 Organisationsstruktur

Zengun Group Parent AB &r moderbolag i Koncernen som bestar av fem direkt eller indirekt
heldgda dotterbolag. Emittenten dgs till 100 procent av Moderbolaget. Zengun Group Holding
AB 4gs till 100 procent av Emittenten. Zengun Holding AB &gs till 100 procent av Zengun
Group Holding AB. Zengun AB &gs till 100 procent av Zengun Holding AB. RA Bygg AB &gs
till 100 procent av Zengun AB.

Koncernens verksamhet bedrivs i koncernforetagen Zengun AB och RA Bygg AB.

Eftersom Emittentens verksamhet till stor del bedrivs genom dess dotterbolag ar Emittenten
beroende av sina dotterbolag for att kunna generera vinst och kassafléde och saledes for att
uppfyllda sina ataganden enligt Obligationerna. Motsvarande géller for Moderbolaget, Zengun
Group Holding AB och Zengun Holding AB.

5.6 Information om tendenser

Det har inte skett nagra vasentliga negativa forandringar avseende Koncernens framtidsutsikter
sedan publiceringen av dess senaste reviderade finansiella rapport.

Koncernen kanner inte till nagra tendenser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra
krav, ataganden eller handelser som kan forvantas ha en vasentlig inverkan pa Koncernens
affarsutsikter.
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6. Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

Samtliga styrelseledamdter och ledande befattningshavare inom Koncernen kan nas via
Emittentens adress, Torsgatan 21, 113 21 Stockholm.

6.1 Emittenten
6.1.1 Emittentens styrelse

Emittentens styrelse bestar per dagen for Prospektet av tre ordinarie ledamdter utan suppleanter.
Information om Emittentens styrelseledaméter samt ledning, med Ovriga uppdrag utanfor
Emittenten som &r av betydelse for Koncernen, anges nedan.

ULF JONSSON

Fodd 1964. Styrelseordférande sedan 2019.

Utbildning: Civilingenjorsexamen inom vag och vatten fran Kungliga
Tekniska hogskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande i Zengun Group Parent AB och Zengun
Group Holding AB. Dérutdver styrelseledamot i Ztel AB, SSCP
BYGG BidCo AB, Dyvinge Holding AB och BippertyBopperty
AB samt styrelseordférande i Wolf & Eagle Invest AB.

Aktiedgande i Emittenten: UIf Jonsson &ger inga aktier direkt i Emittenten.

TOBIAS ORNEVIK

Fodd 1972. Styrelseledamot sedan 2019.

Utbildning: Civilingenjorsexamen inom vag och vatten fran Kungliga
Tekniska hdgskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot och verkstédllande direktér i Zengun Group
Parent AB, styrelseledamot och vice verkstdllande direktor i
Zengun Group Holding AB, styrelseledamot i Roland
Anderssons Bygg Aktiebolag samt styrelseordférande i Zengun
Holding AB och Zengun AB. Darutover styrelseledamot i Wolf
& Eagle Invest, Mirasho | AB, Mirasho 11 AB.

Aktiedgande i Emittenten: Tobias Ornevik &ger inga aktier direkt i Emittenten.
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HENRIK LIF

Fodd 1972. Styrelseledamot sedan 2019.

Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Aktiedgande i Emittenten:

Civilingenjérsexamen inom maskinteknik fran  Kungliga
Tekniska hogskolan i Stockholm och civilekonomexamen fran
Handelshogskolan i Stockholm.

Styrelseledamot i Zengun Group Holding AB och Zengun Group
Parent AB. Darutdver styrelseordférande i SSCP BYGG TopCo
AB och SSCP BYGG BidCo AB.

Henrik Lif dger inga aktier direkt i Emittenten.

6.1.2 Emittentens ledande befattningshavare

STURE NILSSON

Fodd 1958. Verkstallande direktér sedan 2019.

Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Aktiedgande i Zengun Group
Holding AB:

ANNA-CARIN BJELKEBY

Civilekonom, Uppsala Universitet

Styrelseledamot samt verkstéllande direktdr i Zengun Holding
AB och Zengun AB, styrelseordférande i Roland Anderssons
Bygg Aktiebolag, darutover styrelseledamot i
Bostadsrattsforeningen  Sidensvansen 8 samt suppleant i
Elisabeth N AB.

Sture Nilsson &ger inga aktier direkt i Zengun Group Holding
AB.

Fodd 1966. Ekonomi- och finansdirektor sedan 2018.

Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Aktiedgande i Emittenten:

6.2 Garantigivarna

Civilekonomexamen fran Handelshogskolan i Umea.

Styrelseledamot i Roland Anderssons Bygg Aktiebolag, Zengun
AB, Zengun Holding AB samt extern firmatecknare i Zengun
Group Holding AB.

Anna-Carin Bjelkeby &ger inga aktier direkt i Emittenten.

6.2.1 Moderbolagets styrelse
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Moderbolagets styrelse bestar per dagen for Prospektet av tre ordinarie ledamdter utan
suppleanter. Information om Moderbolagets styrelseledaméter samt ledning, med 6&vriga
uppdrag utanfér Moderbolagets som ar av betydelse for Koncernen, anges nedan.

ULF JONSSON

Fodd 1964. Styrelseordférande sedan 2019.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.

Aktiedgande i Moderbolaget: UIf Jonsson &ger inga aktier direkt i Moderbolaget, dock 100

procent av aktierna i Dyvinge Holding AB som i sin tur &ger
9862021 stamaktier, 75539849 preferensaktier serie A,
19829 423 preferensaktier serie B och 16 353 162
preferensaktier serie C i Moderbolaget.

TOBIAS ORNEVIK
Fodd 1972. Styrelseledamot sedan 2019.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.
Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.
Aktiedgande i Moderbolaget: Tobias Ornevik ager inga aktier direkt i Moderbolaget, dock 100

procent av aktierna i Mirasho | AB som i sin tur dger 9 862 021
stamaktier, 75539 849 preferensaktier serie A, 19 829 423
preferensaktier serie B och 16 353 162 preferensaktier serie C i
Moderbolaget.

HENRIK LIF

Fodd 1972. Styrelseledamot sedan 2019.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.

Aktiedgande i Moderbolaget: Henrik Lif dger inga aktier direkt i Moderbolaget, dock 100

procent av aktierna i Relivo Holding Ltd som i sin tur ager 4 809
797 stamaktier och 7523 016 preferensaktier serie A i
Moderbolaget.

6.2.2 Moderbolagets ledande befattningshavare
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Det finns inte nagra ledande befattningshavare i Moderbolaget.

6.2.3 Zengun Group Holding AB:s styrelse

Zengun Group Holding AB:s styrelse bestar per dagen for Prospektet av fyra ordinarie
ledamdter utan suppleanter. Information om Zengun Group Holding AB:s styrelseledamdter
samt ledning, med 6vriga uppdrag utanfér Zengun Group Holding AB som &r av betydelse for
Koncernen, anges nedan.

ULF JONSSON
Fodd 1964. Styrelseordférande sedan 2019, styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.

Aktiedgande i Zengun Group UIf Jonsson &ger inga aktier direkt i Zengun Group Holding AB.
Holding AB:

TOBIAS ORNEVIK
Fodd 1972. Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.

Aktiedgande i Zengun Group Tobias Ornevik 4ger inga aktier direkt i Zengun Group Holding
Holding AB: AB.

HENRIK LIF

Fodd 1972. Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.

Aktiedgande i Zengun Group Henrik Lif &ger inga aktier direkt i Zengun Group Holding AB.
Holding AB:
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CECILIA SAFAEE
Fodd 1991. Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Examen i statsvetenskap fran Lunds Universitet samt en examen
fran International Coaching certification fran International
Association of Coaching Institutes.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i Futebol da forca AB och Cecilia Safaee
Holding AB samt suppleant i Siosepol AB och Astridify AB.

Aktiedgande i Zengun Group Cecilia Safaee dger inga aktier direkt i Zengun Group Holding
Holding AB: AB.

6.2.4 Zengun Group Holding AB:s ledande befattningshavare

STURE NILSSON
Fodd 1958. Verkstallande direktér sedan 2019.

Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.

Aktiedgande i Zengun Group Sture Nilsson &ger inga aktier direkt i Zengun Group Holding
Holding AB: AB.

TOBIAS ORNEVIK
Fodd 1972. Vice verkstallande direktér sedan 2018.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.

Aktiedgande i Zengun Group Tobias Ornevik &ger inga aktier direkt i Zengun Group Holding
Holding AB: AB.
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NIKLAS SVIDEN
Fodd 1973. Extern vice verkstallande direktér sedan 2018.

Utbildning: Civilingenjorsexamen inom samhallshyggnad fran Kungliga
Tekniska hogskolan i Stockholm och civilekonomexamen inom
organisation och ledarskap fran Stockholms Universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Inga andra nuvarande befattningar.
Aktiedgande i Zengun Group Niklas Svidén &ger inga aktier direkt i Zengun Group Holding
Holding AB: AB.

ANNA-CARIN BJELKEBY
Fodd 1966. Ekonomi- och finansdirektor sedan 2018.

Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.

Aktiedgande i Zengun Group Anna-Carin Bjelkeby &ger inga aktier direkt i Zengun Group
Holding AB: Holding AB.

6.2.5 Zengun Holding AB:s styrelse

Zengun Holding AB:s styrelse bestar per dagen for Prospektet av tre ordinarie ledamaéter utan
suppleanter. Information om Zengun Holding AB:s styrelseledaméter samt ledning, med 6vriga
uppdrag utanfér Zengun Holding AB som &r av betydelse fér Koncernen, anges nedan.

TOBIAS ORNEVIK

Fodd 1972. Styrelseordférande sedan 2019, styrelseledamot sedan 2016.
Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.

Aktiedgande i Zengun Holding AB:  Tobias Ornevik &ger inga aktier direkt i Zengun Holding AB.
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STURE NILSSON

Fodd 1958. Styrelseledamot sedan 2019.
Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.

Aktiedgande i Zengun Holding AB:  Sture Nilsson &ger inga aktier direkt i Zengun Holding AB.

ANNA-CARIN BJELKEBY

Fodd 1966. Styrelseledamot sedan 2019.
Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.

Aktiedgande i Zengun Holding AB:  Anna-Carin Bjelkeby &ger inga aktier direkt i Zengun Holding
AB.

6.2.6 Zengun Holding AB:s ledande befattningshavare

STURE NILSSON
Fodd 1958. Verkstallande direktér sedan 2019.
Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.

Aktiedgande i Zengun Holding AB:  Sture Nilsson &ger inga aktier direkt i Zengun Holding AB.

6.2.7 Zengun AB:s styrelse

Zengun AB:s styrelse bestar per dagen for Prospektet av tre ordinarie ledamoter utan
suppleanter. Information om Zengun AB:s styrelseledaméter samt ledning, med 6vriga uppdrag
utanfor Zengun AB som &r av betydelse for Koncernen, anges nedan.
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TOBIAS ORNEVIK
Fodd 1972. Styrelseordférande sedan 2019, styrelseledamot sedan 2009.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.
Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.
Aktiedgande i Zengun AB: Tobias Ornevik ager inga aktier direkt i Zengun AB.

STURE NILSSON
Fodd 1958. Styrelseledamot sedan 2019.

Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.
Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.
Aktiedgande i Zengun AB: Sture Nilsson dger inga aktier direkt i Zengun AB.

ANNA-CARIN BJELKEBY
Fodd 1966. Styrelseledamot sedan 2018.

Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.
Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.
Aktiedgande i Zengun AB: Anna-Carin Bjelkeby &ger inga aktier direkt i Zengun AB

6.2.8 Zengun AB:s ledande befattningshavare

STURE NILSSON
Fodd 1958. Verkstallande direktér sedan 2019.

Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.
Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.
Aktiedgande i Zengun AB: Sture Nilsson &ger inga aktier direkt i Zengun AB
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ANNA-CARIN BJELKEBY

Fodd 1966. Ekonomi- och finansdirektér sedan 2018.
Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.

Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.

Aktiedgande i Zengun Holding AB:  Anna-Carin Bjelkeby &ger inga aktier direkt i Zengun Holding
AB.

6.2.9 RA Bygg AB:s styrelse

RA Bygg AB:s styrelse bestar per dagen for Prospektet av tre ordinarie ledaméter utan
suppleanter. Information om RA Bygg AB:s styrelseledaméter samt ledning, med 6Ovriga
uppdrag utanfér RA Bygg AB som dr av betydelse for Koncernen, anges nedan.

STURE NILSSON
Fodd 1958. Styrelseordférande sedan 2019.

Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.
Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.
Aktiedgande i RA Bygg AB: Sture Nilsson dger inga aktier direkt i RA Bygg AB.

TOBIAS ORNEVIK
Fodd 1972. Styrelseledamot sedan 2018.

Utbildning: Se under p. 6.1.1 ovan.
Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.1 ovan.
Aktiedgande i RA Bygg AB: Tobias Ornevik &ger inga aktier direkt i RA Bygg AB.
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ANNA-CARIN BJELKEBY
Fodd 1966. Styrelseledamot sedan 2018.

Utbildning: Se under p. 6.1.2 ovan.
Ovriga nuvarande befattningar: Se under p. 6.1.2 ovan.
Aktiedgande i RA Bygg AB: Anna-Carin Bjelkeby &ger inga aktier direkt i RA Bygg AB.

6.2.10 RA Bygg AB:s ledande befattningshavare

MICK SALONEN HOGBERG
Fodd 1987. Verkstallande direktor sedan 2018.

Utbildning: Gymnasieutbildning.
Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i Noett Invest AB.
Aktiedgande i RA Bygg AB: Mick Salonen Hogberg dger inga aktier direkt i RA Bygg AB.

6.3 Revisorer

Emittentens och Moderbolagets revisor &r sedan 2019 Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
med huvudansvarig revisor Claes Olof Thore Sjédin (foédd 1974).

Zengun Group Holding AB:s, Zengun Holding AB:s samt Zengun AB:s revisor ar sedan 2016
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB med huvudansvarig revisor Magnus Svensson Henryson
(fodd 1969).

RA Bygg AB:s revisor &r sedan 2017 Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB med huvudansvarig
revisor Magnus Svensson Henryson (fodd 1969). Dessférinnan var RA Bygg AB:s revisor
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB med huvudansvarig revisor Claes Olof Thore Sjodin
(fodd 1974). Bytet av revisor skedde som ett led i att RA Bygg AB forvérvades av Zengun AB.
Magnus Svensson Henryson och Claes Olof Thore Sjddin ar auktoriserade revisorer och
medlemmar i FAR (branschorganisationen for auktoriserade revisorer) och har kontorsadressen
Torsgatan 21, 113 97 Stockholm.

Férutom vad som uttryckligen anges i Prospektet har ingen finansiell information i Prospektet
reviderats eller granskats av Koncernens och/eller Emittentens revisorer.

6.4 Intressekonflikter inom forvaltnings-, lednings- och
kontrollorgan

Utéver vad som framgar nedan foreligger inga intressekonflikter eller potentiella
intressekonflikter mellan styrelseledamoternas och ledande befattningshavarnas ataganden
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gentemot Emittenten respektive Garantigivarna och deras privata intressen och/eller andra
ataganden.

Flera av styrelseledamdéterna och de ledande befattningshavarna har finansiella intressen i
Koncernen till foljd av deras direkta eller indirekta aktieinnehav i Koncernen eller uppdrag for
nagon av Garantigivarnas eller Emittentens aktieigare. UIf Jonsson och Tobias Ornevik har
lamnat ett lan om 250.000 kronor vardera till Moderbolaget for finansiering i samband med
bildandet av Emittenten. Vidare innehar flera av styrelseledaméterna och de ledande
befattningshavarna Obligationer, direkt eller indirekt. Henrik Lif innehar Obligationer till ett
totalt nominellt belopp om 3.800.000 kronor, Tobias Ornevik respektive UIf Jonsson innehar
indirekt Obligationer till ett totalt nominellt belopp om 10.000.000 kronor vardera. Aven Sture
Nilsson innehar indirekt Obligationer till ett totalt nominellt belopp om 3.000.000 kronor.

Det bor noteras att vissa styrelseledamoter och ledande befattningshavare innehar poster pa flera
olika bolag inom Koncernen.
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7. Bolagsstyrning
7.1 Bolagsstyrning

Emittenten &r ett svenskt onoterat publikt aktiebolag. Forutom svensk lag, interna regler och
foreskrifter, foljer Emittenten Nasdaq Stockholms regelverk for emittenter.

Garantigivarna &r samtliga svenska privata aktiebolag som foljer svensk lag samt interna regler
och foreskrifter.

7.2 Styrelsens arbetsformer och arbetsordning

7.2.1 Emittenten

Emittentens aktiedgare utdvar sin rostratt vid bolagsstamman. Styrelsens frdmsta ansvar ar att
tillvarata Emittentens och aktiedgarens intresse. Styrelsen ansvarar for Emittentens organisation
och ledningen av Emittentens angeldgenheter. Styrelsen ansvarar ocksa for att sakerstélla att
Emittenten har en lamplig organisationsstruktur som mojliggor for styrelsen att pa béasta mojliga
satt utbva sitt aktiedgaransvar for de direkt eller indirekt &gda dotterbolagen. Styrelsen &r
ansvarig for att sdkerstalla att Emittenten foljer tillampliga lagar, regler och bolagsordningen.
Emittenten uppfyller reglerna for foretagsstyrning i Sverige, dar Emittenten har sitt séte.

Styrelsen ska regelbundet utvardera Emittenten och Koncernens finansiella stallning och
sakerstilla att Emittenten &r organiserad pa ett sadant satt att rdakenskaperna,
medelsforvaltningen och Emittentens ekonomi i allménhet ar 6vervakade pa ett tillfredsstallande
sétt.

Styrelseledamoterna valjs normalt av arsstimman for tiden intill slutet av nasta arsstimma.
Enligt Emittentens bolagsordning ska styrelsen, till den del den véljs av bolagsstamman, besta
av minst tre ledamoter och hogst tio ledaméter, med hogst tio suppleanter.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras arligen och faststalls pa det
konstituerande styrelsemétet varje ar. Arbetsordningen reglerar bland annat styrelsepraxis,
funktioner och férdelningen av arbete mellan styrelseledaméterna och verkstéllande direktor. |
samband med det konstituerande styrelsemétet faststaller styrelsen dven instruktionen for
verkstallande direktor och finansiell rapportering.

Pa varje ordinarie styrelsemote avlagger Emittentens verkstallande direktér ekonomisk rapport
och informerar om affarslaget och framtidsutsikter.

Ut6ver ordinarie styrelseméten halls extra styrelsemoten vid behov, till exempel nar ett
affarsbeslut kréver styrelsens godkannande. Vid behov fattas exempelvis sérskilda beslut som
forvarv eller forsdljningar, andra investeringsbeslut, finansieringsbeslut samt beslut i
strukturella eller organisatoriska fragor.

Utover styrelsemotena har styrelseordféranden och verkstallande direktéren en fortldpande
dialog roérande ledningen av Emittenten.
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7.2.2 Moderbolaget

Moderbolagets aktiedgare utdvar sin rostratt vid bolagsstdimman. Styrelsens framsta ansvar ar att
tillvarata Moderbolagets och aktiedgarnas intressen. Styrelsen ansvarar for Moderbolagets
organisation och ledningen av Moderbolagets angelagenheter. Styrelsen ansvarar ocksa for att
sékerstalla att Moderbolaget har en lamplig organisationsstruktur som moéjliggor for styrelsen att
pa basta mojliga sétt utdva sitt aktieagaransvar for de direkt eller indirekt dgda dotterbolagen.
Styrelsen ar ansvarig for att sékerstalla att Moderbolaget foljer tillampliga lagar, regler och
bolagsordningen.

Styrelsen ska regelbundet utvdrdera Moderbolaget och Koncernens finansiella stallning och
sakerstalla att Moderbolaget &r organiserat pa ett sadant satt att rdakenskaperna,
medelsforvaltningen och Moderbolagets ekonomi i allmanhet & Overvakade pa ett
tillfredsstéllande sétt.

Styrelseledamoterna valjs normalt av arsstimman for tiden intill slutet av nésta arsstamma.
Enligt Moderbolagets bolagsordning ska styrelsen, till den del den valjs av bolagsstamman,
bestd av minst en ledamot och hdgst tio ledamaéter, med hogst tio suppleanter. Bestar styrelsen
av en till tva ledamater ska minst en suppleant utses.

Styrelsens ordforande tillser att styrelsesammantraden halls i enlighet med lag.
7.2.3 Zengun Group Holding AB

Zengun Group Holding AB:s aktiedgare utGvar sin rostratt vid bolagsstdmman. Styrelsens
framsta ansvar ar att tillvarata Zengun Group Holding AB:s och aktiedgarens intresse. Styrelsen
ansvarar for Zengun Group Holding AB:s organisation och ledningen av Zengun Group Holding
AB:s angelagenheter. Styrelsen ansvarar ocksa for att sakerstalla att Zengun Group Holding AB
har en lamplig organisationsstruktur som mojliggor for styrelsen att pa basta maéjliga sétt utdva
sitt aktiedgaransvar for de direkt eller indirekt dgda dotterbolagen. Styrelsen &r ansvarig for att
sékerstalla att Zengun Group Holding AB foljer tillampliga lagar, regler och bolagsordningen.

Styrelsen ska regelbundet utvdrdera Zengun Group Holding AB och Koncernens finansiella
stallning och sékerstalla att Zengun Group Holding AB é&r organiserat pa ett sadant satt att
rakenskaperna, medelsférvaltningen och Zengun Group Holding AB:s ekonomi i allménhet &r
overvakade pa ett tillfredsstallande satt.

Styrelseledamoterna valjs normalt av arsstimman for tiden intill slutet av nasta arsstimma.
Enligt Zengun Group Holding AB:s bolagsordning ska styrelsen, till den del den véljs av
bolagsstamman, besta av minst fyra ledaméter och hogst tio ledamoter, med hogst tva
suppleanter.

Styrelsens ordférande tillser att styrelsesammantraden halls i enlighet med lag. Utover
styrelsemotena har styrelseordféranden och verkstallande direktren en fortlopande dialog
rorande ledningen av Zengun Group Holding AB.

7.2.4 Zengun Holding AB
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Zengun Holding AB:s aktiedgare utdvar sin rostratt vid bolagsstamman. Styrelsens framsta
ansvar &r att tillvarata Zengun Holding AB:s och aktiedgarens intresse. Styrelsen ansvarar for
Zengun Holding AB:s organisation och ledningen av Zengun Holding AB:s angeldgenheter.
Styrelsen ansvarar ocksa for att sakerstdlla att Zengun Holding AB har en lamplig
organisationsstruktur som mojliggor for styrelsen att pa basta mojliga satt utdva sitt
aktiedgaransvar for de direkt eller indirekt &gda dotterbolagen. Styrelsen ar ansvarig for att
sékerstalla att Zengun Holding AB foljer tillampliga lagar, regler och bolagsordningen.

Styrelsen ska regelbundet utvardera Zengun Holding AB och Koncernens finansiella stéllning
och sékerstalla att Zengun Holding AB ar organiserat pa ett sadant satt att rakenskaperna,
medelsforvaltningen och Zengun Holding AB:s ekonomi i allménhet dr Overvakade pa ett
tillfredsstéllande sétt.

Styrelseledamoterna valjs normalt av arsstimman for tiden intill slutet av nasta arsstimma.
Enligt Zengun Holding AB:s bolagsordning ska styrelsen, till den del den valjs av
bolagsstamman, besta av minst en ledamoter och hogst 20 ledamoter, med lagst inga och hogst
tio suppleanter.

Styrelsens ordférande tillser att styrelsesammantraden halls i enlighet med lag. Utover
styrelsemotena har styrelseordféranden och verkstallande direktoren en fortlopande dialog
rérande ledningen av Zengun Holding AB.

7.2.5 Zengun AB

Zengun AB:s aktiedgare utdvar sin rostrétt vid bolagsstdimman. Styrelsens framsta ansvar &r att
tillvarata Zengun AB:s och aktiedgarens intresse. Styrelsen ansvarar for Zengun AB:s
organisation och ledningen av Zengun AB:s angeldagenheter. Styrelsen ansvarar ocksa for att
sékerstélla att Zengun AB har en ldmplig organisationsstruktur som mojliggor for styrelsen att
pa basta mojliga satt utdva sitt aktiedgaransvar for de direkt eller indirekt agda dotterbolagen.
Styrelsen ar ansvarig for att sékerstdlla att Zengun AB foljer tillampliga lagar, regler och
bolagsordningen.

Styrelsen ska regelbundet utvardera Zengun AB och Koncernens finansiella stallning och
sakerstilla att Zengun AB 4ar organiserat pa ett sadant satt att rakenskaperna,
medelsforvaltningen och Zengun AB:s ekonomi i allmanhet ar Gvervakade pa ett
tillfredsstéllande sétt.

Styrelseledamoterna valjs normalt av arsstimman for tiden intill slutet av nasta arsstimma.
Enligt Zengun AB:s bolagsordning ska styrelsen, till den del den valjs av bolagsstimman, besta
av minst en ledamdter och hdgst 20 ledamoter, med lagst inga och hdgst tio suppleanter.

Styrelsens ordférande tillser att styrelsesammantraden halls i enlighet med lag. Utover
styrelsemotena har styrelseordféranden och verkstéllande direktéren en fortlépande dialog
rorande ledningen av Zengun AB.

7.2.6 RA Bygg AB

RA Bygg AB:s aktiedgare utdvar sin rostratt vid bolagsstdamman. Styrelsens frdmsta ansvar ar
att tillvarata RA Bygg AB:s och aktie&garens intresse. Styrelsen ansvarar for RA Bygg AB:s
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organisation och ledningen av RA Bygg AB:s angelagenheter. Styrelsen &ar ansvarig for att
sékerstélla att RA Bygg AB foljer tillampliga lagar, regler och bolagsordningen.

Styrelsen ska regelbundet utvardera RA Bygg AB och Koncernens finansiella stallning och
sakerstdlla att RA Bygg AB dr organiserat pd ett sadant satt att rakenskaperna,
medelsforvaltningen och RA Bygg AB:s ekonomi i allmanhet &ar Overvakade pa ett
tillfredsstéllande sétt.

Styrelseledamoterna valjs normalt av arsstaimman for tiden intill slutet av nasta arsstimma.
Enligt RA Bygg AB:s bolagsordning ska styrelsen, till den del den véljs av bolagsstamman,
bestd av minst en ledaméter och hogst fem ledamaéter, med minst en ledaméter och hogst fem
suppleanter.

Styrelsens ordférande tillser att styrelsesammantraden halls i enlighet med lag. Utdver
styrelsemotena har styrelseordféranden och verkstallande direktoren en fortlopande dialog
rérande ledningen av RA Bygg AB.

7.3 Revisionsutskott och ersattningsutskott

Emittenten har inte inrattat ett revisionsutskott. Styrelsen i sin helhet fullgér de uppgifter som
anges i 49 b § i Aktiebolagslagen (2005:551) och de uppgifter som revisionsutskottet har enligt
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 537/2014 av den 16 april 2014 om sarskilda
krav avseende lagstadgad revision av foretag av allmant intresse och om upphdvande av
kommissionens beslut 2005/909/EG, i den ursprungliga lydelsen. Emittenten sakerstéller att, vid
var tid, minst en ledamot i Emittentens styrelse har erforderlig redovisnings- eller
revisionskompetens.

Emittenten har inte inrattat heller inréttat ett ersattningsutskott.

7.4 Storre aktiedgare

Nedan anges Emittentens och Garantigivarnas elva (11) storsta aktiedgare per den 10 juni 2019
baserat pa uppgifter fran respektive bolags aktiebocker.

Nedan anges Moderbolagets elva (11) storsta aktiedgare per den 10 juni 2019 baserat pa
uppgifter fran Moderbolagets aktiebok. Per den 10 juni 2019 svarade de elva (11) storsta dgarna
for 98,1 procent av Kkapitalet respektive 97,6  procent av rosterna i Moderbolaget.
Procentangivelserna ar avrundande uppat.

Aktiedgare Antal Antal Antal Antal % av % av
stam- pref A- pref B- pref C- roster kapital
aktier aktier aktier aktier

Dyvinge Holding AB 9862 021 75539 849 19 829 423 16 353 162 26,4 27,4

Mirasho | AB 9862 021 75539 849 19 829 423 16 353 162 26,4 27,4

S A Stockholm Holding AB 5089 030 38980 304 15805 575 13,6 13,5
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GRIPZ AB 4084 789

Jolner Holding AB 3397 627
Relivo Holding Ltd 4809 797
QRU Ekonomi AB 992 565
Magnus Christiansen Rump 1626 255
Noett Invest AB 1626 255
Echo AB 1626 255
Kélnas Holding AB 1626 255

31 288 142

26 024 705

7523016
7602723

2439383
2439 383
2439 383
2439383

Emittenten dgs till 100 procent av Moderbolaget.

8 205 277

6837 730

1980 209

Zengun Group Holding AB &gs till 100 procent av Emittenten.

Zengun Holding AB &gs till 100 procent av Zengun Group Holding AB.

Zengun AB &gs till 100 procent av Zengun Holding AB.

RA Bygg AB &gs till 100 procent av Zengun AB.

6 766 761

5638 812

1633 259

10,9

9,1

3,7
2,7

1,2
1,2
1,2
1,2

Savitt Koncernen kanner till foreligger inga 6verenskommelser eller motsvarande som senare

kan komma att leda till att kontrollen av Emittenten eller Garantigivarna férandras.

For att sakerstalla att kontrollen 6ver Emittenten eller Garantigivarna inte missbrukas, foljer
Emittenten och Garantigivarna bestammelserna i aktiebolagslagen (2005:551) samt respektive

styrelses arbetsordning och instruktionen till den verkstallande direktoren.
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8. Information om finansiell situation
8.1 Utvald finansiell information

Prospektet presenterar vidare viss finansiell information som inte ar definierade matt enligt
IFRS. Koncernen anser att dessa finansiella matt som inte & IFRS-matt utgor viktiga
kompletterande matt avseende dess resultat och de anvénds i stor omfattning av investerare for
att jamfora resultat mellan olika bolag. For en beskrivning av berdkningen av icke IFRS-matt
samt motiven for anvandningen av dessa, se avsnitt Finansiella nyckeltal som inte definierats
enligt IFRS”.

Nedan namnda finansiella rapporter &r inforlivade genom hénvisning; de inforlivade
handlingarna ska lasas som en del av Prospektet. For mer utforlig information kring Koncernens
finansiella stallning och utveckling se nedan ndmnda finansiella rapporter, samtliga tillgéngliga
pa Koncernens webbsida www. zengun.se.

Overgripande finansiell information och nyckeltal hamtat ur Emittentens redovisning for 2018-
10-30 — 2019-05-31 (dvs. perioden fran dess Emittenten registrerades fram tills den 31 maj
2019), samt sadan information hamtat ur Moderbolagets redovisning for 2019-03-12— 2019-05-
31 (dvs. perioden fran dess Moderbolaget registrerades fram tills den 31 maj 2019), redogors for
i avsnitt ”Emittentens och Moderbolagets finansiella rapporter” i ”F-pages”.

8.2 Garantigivarna

8.2.1 Rapporter over Garantigivarnas totalresultat
Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB, Zengun AB och RA Bygg AB®

Nedan presenteras Overgripande finansiell information och nyckeltal hdmtat ur Zengun Group
Holding AB:s koncernredovisning avseende Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB
och Zengun AB for rakenskapsaren 2016 och 2017 samt 2018, vilken ocksa inkluderar RA
Bygg AB. N&mnda koncernredovisningar &r reviderade av Koncernens revisor och har
upprattats enligt International Financial Reporting Standards (IFRS) som utfardats av
International Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningarna fran IFRS Interpretations
Committee (IFRIC) sasom de antagits av EU. Respektive bolag bytte rakenskapsar under 2017
varfor koncernredovisningen 2018 och 2016 redovisas i tolvmanadersperioder medan
rakenskapsaret 2017 redovisas i en attamanadersperiod. Siffrorna nedan hanforliga till 2016 ars
koncernredovisning ar hamtade fran 2017 ars koncernredovisning och har dari Gversatts till
IFRS, som Koncernen 6vergatt till att redovisa enligt med 6vergangsdatum faststallt till den 1

6 RA Bygg AB forvirvades av Koncernen i januari 2018 och ingér sdledes inte i koncernredovisningen for rakenskapsaren 2016 och
2017. RA Bygg AB:s sdrredovisas darfor nedan.
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maj 2016. | not 26 i 2017 ars koncernredovisning redogérs for beskrivning och kvantifiering av

overgangseffekter.

1 januari — 31 1 maj— 1 maj 2016 — 30 april

december (12 man) 31 december (8 2017 (12 man)
2018 man)

Period 2017
Belopp i tusen kronor
Rorelsens intakter
Nettoomséttning 2152 297 1154 354 1215888
Produktionskostnader -1992 281 -1052 770 -1113 380
Bruttoresultat 160 016 101 584 102 508
Forsaljnings- och administrationskostnader -42 664 —-25 283 -29 384
Ovriga rorelseintakter 1659 105 -
Ovriga rorelsekostnader -7 104 —4 459 -6 690
Rorelseresultat 111 907 71947 66 434
Resultat frén finansiella poster
Finansiella intakter 399 60 35912
Finansiella kostnader -21 487 -21790 -20 110
Resultat fore skatt 90 820 50 217 82 236
Skatt -22 851 -15 163 -13 644
ARETS RESULTAT 67 969 35054 68 592
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 67 969 35054 68 592
PERIODENS TOTALRESULTAT 67 969 35054 68 592
Héanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 67 969 35054 68 592
RA Bygg AB

RA Bygg AB:s arsredovisningar ar reviderade av RA Bygg AB:s revisor och har upprattats
enligt K3. RA Bygg AB bytte rakenskapsar under 2017 varfor rakenskapsaren 2018 och 2016
redovisas i tolvmanadersperioder medan rakenskapsaret 2017 redovisas i en sexmanadersperiod.

1 januari — 31 1 juli— 1 juli 2016 - 30
december (12~ 31 december (6  juni 2017 (12
man) man) man)
Period 2018 2017
Belopp i kronor
Rorelsens intakter
Nettoomséttning 388 305 043 157 653 337 231922 618
Ovriga rorelseintakter 71 669 66 750 95 403
388376 712 157 720 087 232018 021
Rorelsens kostnader
Ravaror, fornddenheter och direkta -315 061 815 -123 728 727 -177 138 817

uppdragskostnader
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Ovriga externa kostnader
Personalkostnader
Avskrivningar av materiella
anlaggningstillgangar
Ovriga rérelsekostnader

Rorelseresultat
Resultat frén finansiella poster

Finansiella intakter
Finansiella kostnader

Resultat efter finansiella poster
Bokslutsdispositioner
Skatt pa arets resultat

ARETS VINST

-10 550 532
-21 551 820
0

-347 164 167

41212 545

0
-455 119
-455 119

40 757 426
-6 310 000
-7 813 333

26 634 093

-6 638 842
-13970 185
-169 577

-144 507 331

13212 756

209 338
-42 529
166 809

13 379 565
-3 040 000
-2 342 815

7996 750

-11 211 607
-23 256 004
-162 508

-23 286
-211 792 222

20225 799

256 300
-87 009
169 291

20395 090

-4 654 245

15740 845

8.2.2 Rapporter dver Garantigivarnas finansiella stdllning

Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB, Zengun AB och RA Bygg AB’

31 december 31 december 30 april 2017

Period 2018 2017
Belopp i tusen kronor
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgangar
Goodwill 463 505 377788 377788
Varumérken 87 600 74 200 74 200
Kundrelationer 52 591 55193 59 653

603 696 507 181 511 641
Materiella anlaggningstillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 1950 409 664
Andra langfristiga fordringar 863 718 718

2813 1127 1382

Uppskjutna skattefordringar 80 - -
Summa anlaggningstillgangar 606 589 508 308 513 023

Omséttningstillgangar

" RA Bygg AB forvirvades av Koncernen i januari 2018 och ingér sledes inte i koncernredovisningen for rikenskapséren 2016 och

2017. RA Bygg AB:s sdrredovisas darfor nedan.
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Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Fordringar pa bestéllare av uppdrag
enligt entreprenadavtal

Aktuella skattefordringar

Ovriga fordringar

Férutbetalda kostnader och upplupna
intékter

Likvida medel
Summa omséttningstillgangar
SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Balanserad vinst inkl. arets resultat
Eget kapital hanforligt till
moderbolagets dgare

SUMMA EGET KAPITAL
Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut
Ovriga langfristiga skulder
Avséttningar

Uppskjuten skatteskuld

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut, kortfristig del
Utnyttjad checkrakningskredit
Leverantdrsskulder

Skatteskulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda
intékter

Fakturerade men ej upparbetade intékter
Summa kortfristiga skulder
SUMMA EGET KAPITAL OCH
SKULDER

RA Bygg AB

Period
Belopp i kronor

279072
203 758

11 936
1746
5737

502 250

39 297

541 547

1148 136

278 282

21452
170331
470 065

470 065

94748
148 842
1444
32936

277970

15477

231301
45811
34 828

72 685
400 101
1148 136

31 december
2018

225153
148 955

2454
1694
3981

382 237

111091

493 328

1001 636

259 733

102 363
362 097

362 097

109 501
152 615

28413

290 528

15042

221001
36 274
51758

24 936
349011
1001 636

31 december
2017

187 682
88 247

11812
528

288 269

96 644

384913

897 936

259733
67 310
327043

327043

116 755
133901

27706

278 362

14 260
144 180
12 332
30 759
31862

59 138
292 531
897 936

30 juni 2017

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
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Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer

Finansiella anlaggningstillgangar

Andra langfristiga vardepappersinnehav

Uppskjutna skattefordringar
Andra langfristiga fordringar

Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Fordringar hos koncernforetag
Ovriga kortfristiga fordringar
Forutbetalda kostnader och upplupna
intékter

Fordringar pa bestéllare av uppdrag
enligt entreprenadavtal

Kortfristiga placeringar
Kortfristiga placeringar

Kassa och bank
Kassa och bank

Summa omséttningstillgangar
SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Bundet eget kapital

Aktiekapital

Reservfond

Fritt eget kapital
Balanserad vinst
Arets vinst

Summa eget kapital

Obeskattade reserver

Avsattningar

Avséttning for pensioner och liknande
forpliktelser

Summa avsattningar

Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder

Skulder till koncernféretag
Skatteskulder

1800 000
0
0

1 800 000

78 624 768
35064 975
2401117
831993
21218881

138141734

138141734

139941734

200000
40 000
240 000

8077072
26 634 093

34 951 165

18 112 000

43 426 978
0
0

1 800 000
2733720
10 600 000

15133720

59 765 959

204 191
530 650

8534990

69 035 790

17 756 596

31 369 304

118 161 690

133 295 410

200 000
40 000
240 000

80 322
7996 750

8317072

11 802 000

12 426 000

12 426 000

31673907
23800 000
674730

169 577

1 800 000
2733720
10 600 000

15 303 297

34580 751
250 000
245015

1024 188
3619893
39 719 847

18 567 695

7 860 641

66 148 183

81451 480

200000
40000
240 000

8 139 477
15 740 845

24 120 322

8 762 000

12 426 000

12 426 000

21909 742

1209 229
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Ovriga kortfristiga skulder

Skulder till bestéllare av uppdrag enligt
entreprenadavtal

Upplupna kostnader och férutbetalda
intakter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH
SKULDER

12 437 478
26 334 225

4 679 888

86 878 569

139941734

14918 758
25605 756

4077 187

100 750 338

133 295 410

8.2.3 Rapport 6ver Garantigivarnas kassaflode

Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB, Zengun AB och RA Bygg ABS

6478 489

6 545 698

36 143 158

81 451 480

1 januari — 31 1 maj— 1 maj 2016 — 30
december (12 31 december (8 april 2017
man) man)

Period 2018 2017
Belopp i tusen kronor
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten
Rorelseresultat 111 907 71946 66 434
Justeringar for poster som inte ingar i
kassaflodet:
Avskrivningar 7103 4 460 6 690
Erhallen ranta 205 60 36
Erlagd rénta -4 275 -2 048 -1491
Betald inkomstskatt -34 425 -29 242 -28 298
Kassaflode fran den I6pande 80 516 45177 43371
verksamheten fore forandringar av
rorelsekapitalet
Forandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av fordringar pa -42 241 -60 708 -2 651
bestéllare enligt entreprenadavtal
Minskning(+)/6kning(-) av -23 787 -37 471 -32411
kundfordringar
Minskning(+)/6kning(-) av 6vriga -1338 6 665 27 504
kortfristiga fordringar
Minskning(-)/6kning(+) av -9 067 76 821 7912

leverantdrsskulder

8 RA Bygg AB forvirvades av Koncernen i januari 2018 och ingér sledes inte i koncernredovisningen for rakenskapséren 2016 och

2017. RA Bygg AB:s sdrredovisas darfor nedan.
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Minskning(-)/6kning(+) av dvriga 7767 -8 792 15 665
kortfristiga skulder
Kassaflode fran den I6pande 11 850 21692 59 390
verksamheten
Investeringsverksamheten
Férvarv av koncernforetag -34 202 - -
Minskning (+)/6kning (-) av finansiella 862 255 10
anlaggningstillgangar
Kassaflode fran -33 340 255 10
investeringsverksamheten
Finansieringsverksamheten
Amortering av 1&n -50 304 -7 500 -15 000
Kassaflode fran -50 304 -7 500 -15000
finansieringsverksamheten
Avrets kassaflode -71794 14 447 44 400
Likvida medel vid arets ingéng 111 091 96 644 52 244
Likvida medel vid arets utgang 39 297 111 091 96 644
RA Bygg AB

1 januari — 31 1 juli - 1 juli 2016 - 30

december (12 31 december (6  juni 2017 (12

man) man) man)
Period 2018 2017
Belopp i kronor
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat (fore finansiella poster) - 13212756 20225 799
Resultat (efter finansiella poster) 40 757 426 - -
Justeringar for poster som inte ingar i -12 426 000 169 577 162 508
kassaflodet, mm
Erhéllen ranta - 209 338 256 300
Erlagd rénta - -42 529 -87 009
Betald inkomstskatt - -2 877314 -10739 072
Betald skatt -8 217 026
20 114 400 10671 828 9818 526

Forandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av varulager och -12 683 891
pagaende arbete i
Minskning(+)/6kning(-) av -18 858 809 -25 185 208 -13 204 351
kundfordringar
Minskning(+)/6kning(-) av 6vriga -307 344 -4 130 735 5444 400
kortfristiga fordringar
Minskning(-)/6kning(+) av 11753071 9764 165 8 126 496
leverantdrsskulder
Minskning(-)/6kning(+) av 6vriga -878 352 31577514 -543 009
kortfristiga skulder
Kassaflode fran den I6pande -860 925 22 697 564 9 642 062

verksamheten
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Investeringsverksamheten

Utbetald utdelning -23 800 000
Forséljning kortfristiga placeringar 17 756 596
Investeringar i materiella -
anlaggningstillgangar

Salda materiella anlaggningstillgangar 10 600 000
Okning/minskning av kortfristiga -
placeringar

Kassaflode fran 4 556 596

investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Utbetald utdelning Se ovan
Kassaflode fran 0
finansieringsverksamheten

Arets kassaflode 3695671
Likvida medel vid arets ingéng 31 369 304
Likvida medel vid &rets utgang 35064 975

Se nedan

811099
811 099

23508 663
7 860 641
31 369 304

Se nedan

-33 558

528 305
6 432 305

6 927 052

-10 000 000
-10 000 000

6569 114
1291527
7 860 641
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8.3 Finansiella nyckeltal som inte definieras enligt IFRS

Nedan foljer finansiella nyckeltal som inte definieras enligt IFRS och som presenteras i Zengun
Group Holding AB:s koncernredovisning avseende Zengun Group Holding AB, Zengun
Holding AB och Zengun AB for rakenskapsaren 2017 samt 2018, vilken ocksa inkluderar RA

Bygg AB.

Icke IFRS-matt | Definition

Motiv for anvandning

Beraknas som nettoomséttning, justerad for
total forvarvad och avyttrad nettoomséttning,
under perioden jamfort med nettoomsattningen
motsvarande period foregaende ar.

Organisk tillvaxt

Mattet organisk tillvéxt &r av stor vikt for att
folja underliggande forsaljningstillvaxt mellan
olika perioder.

EBITDA beréknas som rorelseresultat fore av-
och nedskrivningar, finansiella poster och
skatt.

Rorelseresultat fore
avskrivningar
(EBITDA)

Mattet 4r relevant for att skapa en forstaelse
for Koncernens operativa verksamhet, oavsett
finansiering och avskrivningar pa
anlaggningstillgangar.

EBITDA marginal EBITDA i procent av nettoomsattningen.

Mattet ar relevant for att skapa en forstaelse av
den operativa lonsamheten och da mattet
utesluter avskrivningar ger denna marginal en
tydligare bild av Koncernens centrala
I6nsamhet.

Rérelsemarginal Rorelseresultat i forhallande till intakter.

Mater l6nsamhet i verksamheten och ar en
viktig del i att folja vardeskapandet.

Vinstmarginal Periodens resultat i forhallande till intakter.

Ger ett varde som &r jamforbart med andra
foretag/koncerner oavsett volym.

Nedan foljer harledning av alternativa nyckeltal som visar de olika komponenter som de alternativa

nyckeltalen bestar av.

Resultatmatt

1 januari — 31 1 januari— 1 maj-
december (12 31 december (12 31 december (8
man) man) man)
Period 2018 2017° 2017
Belopp i tusen kronor
Organisk tillvaxt
Nettoomséttning 2152 297 1651 458 1154 354
Avgar forvarvad omsattning —364 470 0 0

% Under 2017 genomfordes en dndring av rakenskapsar fran maj—april till kalenderdr, vilket innebér att uppgifter om

helaret 2017 ar omarbetade for att skapa jamforbarhet.
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Justerad nettoomsattning 1787827 1651 458 1154 354
Organisk tillvéxt i procent 8%

. . 111 907 93188 71947
Rdrelseresultat fore finansiella poster

och skatt (EBIT)

Avskrivningar immateriella tillgangar 7103 6 786 4 460
Rdrelseresultat fére av- och 119 010 99 974 76 407
nedskrivningar,

finansiella poster och skatt (EBITDA)

EBITDA marginal

Nettoomséttning 2152 297 1651 458 1154 354
Rérelseresultat fore avskrivningar 119 010 99974 76 407
(EBITDA)

EBITDA marginal (procent) 5,5 6,1 6,6

Rérelsemarginal

Nettoomséttning 2 152 297 1651 458 1154 354
Rorelseresultat 111 907 93188 71947
Rérelsemarginal (procent) 5,2 5,6 6,2

Vinstmarginal

Nettoomséttning 2152 297 1651 458 1154 354
Ovriga rorelseintakter 1659 105 105
Summa rérelsens intékter 2 153 956 1651 563 1154 459
Periodens resultat 67 969 79 780 35054
Vinstmarginal (procent) 3,2 4.8 3,0

8.4 Den senaste finansiella informationen

Den senaste finansiella rapporten for Emittenten, utdver den finansiella information som
presenteras i Prospektet och publicerades den 24 juni 2019, avser perioden 30 oktober 2018 till
31 mars 2019 och publicerades den 31 maj 2019. Moderbolaget har dnnu inte publicerat nagra
finansiella rapporter eller arsredovisningar utéver den finansiella information som presenteras i
Prospektet, vilken publicerades den 24 juni 2019.

Den senaste finansiella informationen for Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB,
Zengun AB och RA Bygg AB &ar hamtad fran Koncernens arsredovisning 2018, vilken
publicerades den 17 juni 2019, samt vad avser RA Bygg AB dess arsredovisning 2018 vilken
publicerades den 17 juni 2019.

8.5 Revision av den arliga historiska finansiella informationen

Den finansiella informationen i arsredovisningarna for Zengun Group Holding AB, Zengun
Holding AB, Zengun AB och — vad avser 2018 — RA Bygg AB for ar 2016, 2017 och 2018,
samt den finansiella informationen i arsredovisningarna for RA Bygg AB for ar 2017 och 2018
har granskats av revisor Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (huvudansvarig revisor Magnus
Svensson Henryson). Den finansiella informationen i arsredovisningarna for RA Bygg AB for
ar 2016 har granskats av revisor Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB (huvudansvarig revisor
Claes Olof Thore Sjodin). Revisionen av ovan namnda arsredovisningar har genomforts i
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enlighet med god revisionssed i Sverige och revisionsberattelserna har lamnats utan
anmarkning. Forutom vad som uttryckligen anges i Prospektet har ingen finansiell information i
Prospektet reviderats eller granskats av Emittentens eller Koncernens revisor.

8.6 Viktiga investeringar sedan senast offentliggjorda
finansiella rapporter och huvudsakliga pdgdende och
planerade framtida investeringar

Den 24 maj 2019 har forvarvet av Malbolagen tilltratts av Emittenten, vilket askadliggors i den
finansiella informationen som reviderats enligt RevR 5 ovan. Inga viktiga investeringar
genomforts av Emittenten eller Garantigivarna sedan den senaste finansiella rapporten for
respektive bolag.

8.7 Vasentliga handelser som nyligen intraffat

Forutom forvarvet av Malbolagen den 24 maj 2019 och emissionen av Obligationerna den 23
maj 2019 har det inte nyligen skett nagra handelser som ar specifika for Emittenten eller
Garantigivarna med vasentlig inverkan pa bedémningen av Emittentens eller Garantigivarnas
solvens.

8.8 Visentliga forandringar avseende finansiell situation eller
stdllning pd marknaden

Det har inte skett nagra vasentliga negativa forandringar avseende Koncernens framtidsutsikter
sedan publiceringen av de senaste reviderade finansiella rapporterna.

Inga vasentliga forandringar avseende koncernbolagens finansiella stallning eller stallning pa
marknaden har intraffat sedan de senast publicerade arsredovisningarna respektive de i
Prospektet infogade finansiella rapporterna reviderade enligt RevR 5.
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9. Legala fragor och kompletterande information
9.1 Allmant om Koncernen

Med Koncernen avses Emittenten tillsammans med Garantigivarna. Koncernens verksamhet
bedrivs i koncernforetagen Zengun AB och RA Bygg AB. Resterande bolag, dvs.
Moderbolaget, Emittenten, Zengun Group Holding AB och Zengun Holding AB éar
holdingbolag vars verksamhet ar begransad till ledningsfunktioner. Dessa funktioner inkluderar
bland annat transaktionsledning, projektledning och finansiering.

Koncernen utgors saledes av Moderbolaget och Emittenten samt dess fyra direkt eller indirekt
&gda svenska dotterbolag, varav de mest vésentliga dotterbolagen &r de rorelsedrivande bolagen
Zengun AB samt RA Bygg AB vilka indirekt dgs till 100 procent av Emittenten. Inga projekt
leds eller bedrivs direkt i Emittenten utan istéllet indirekt av dess dotterbolag.

Eftersom Emittentens verksamhet bedrivs genom dess dotterbolag ar Emittenten beroende av
sina dotterbolag for att kunna generera vinst och kassaflode och saledes for att uppfyllda sina
ataganden enligt Obligationerna. Motsvarande géller fér Moderbolaget, Zengun Group Holding
AB och Zengun Holding AB.

9.2 Rattsliga forfaranden och skiljeforfaranden

Koncernen kan, fran tid till annan, bli inblandad i tvister, krav och negativa forvaltningsbeslut
inom ramen for Koncernens affarsverksamhet.

Koncernen har inte varit part i nagra rattsliga forfaranden eller forlikningsforfaranden (inklusive
annu icke avgjorda arenden och arenden som Koncernen ar medveten om kan uppkomma)
under de senaste tolv manaderna, som nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa
Koncernens finansiella stallning eller Ibnsamhet.

9.3 Vadsentliga avtal

Det forekommer inga avtal utanfor ramen for den I6pande verksamheten, som &r av den
betydelse att de skulle kunna leda till att ett foretag inom Koncernen tilldelas en rattighet eller
alaggs en skyldighet som vasentligt skulle kunna paverka Emittentens respektive
Garantigivarnas formaga att uppfylla sina forpliktelser gentemot innehavarna av Obligationerna.

Emittenten ingick den 24 maj 2019 aktiedverlatelseavtal med anledning av forvéarvet av
Malbolagen men avtalet bedéms inte materiellt paverka Emittentens respektive Garantigivarnas
formaga att uppfylla sina forpliktelser gentemot innehavarna av Obligationerna.

9.4 Kreditvardighetsbetyg

Varken  Emittenten, Garantigivarna eller  Obligationerna  har tilldelats  nagot
kreditvérdighetsbetyqg.
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9.5 RAadgivares intressen

Pareto och Emissionsinstitutet, som har agerat radgivare till Emittenten i samband med
emissionen av Obligationerna, kan i framtiden komma att tillhandahalla Emittenten finansiell
radgivning och delta i transaktioner med Emittenten, for vilka Pareto och Emissionsinstitutet
kan komma att erhalla ersattning. Alla tjanster som tillhandahalls av Pareto och
Emissionsinstitutet, och dven sddana som lamnas i samband med emissionen, tillhandahélls av
Pareto och Emissionsinstitutet i egenskap av oberoende radgivare och inte i egenskap av
Emittentens forvaltare. Advokatfirman Vinge har agerat legal radgivare till EMittenten i
samband med emissionen av Obligationerna, och kan i framtiden komma att tillhandahalla
Emittenten legal radgivning, for vilken Advokatfirman Vinge kan komma att erhalla ersattning.

9.6 Kostnader

Emittenten star for samtliga kostnader i samband med upptagandet till handel sdsom kostnader
for framtagande av Prospekt, upptagande till handel pa reglerad marknad, 6vrig dokumentation,
avgifter till Euroclear Sweden m.m. Emittentens kostnader hénforliga till upptagandet av
Obligationerna till handel pa Nasdaq Stockholm beréaknas uppga till omkring 5.000.000 SEK.

9.7 Skattefragor

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som kan aktualiseras med anledning av innehav
av Obligationer. Sammanfattningen ar baserad pa gallande lagstiftning vid dagen for Prospektet
och &r avsedd endast som generell information. Sammanfattningen behandlar exempelvis inte
situationer dar Obligationer forvaras pa ett investeringssparkonto eller reglerna om
kontrolluppgiftsskyldighet for exempelvis utbetalare av rénta. Varje innehavare av Obligationer
bor radfraga oberoende skatteradgivare avseende svenska och andra skattekonsekvenser
(inklusive tillampligheten och effekten av skatteavtal) till foéljd av forvérv, innehav och
avyttring av Obligationer beroende pa deras specifika omstandigheter.

9.8 Innehavare av Obligationer som ar begridnsat skattskyldiga
i Sverige

Utbetalningar av kapitalbelopp eller nagot belopp som skatteméassigt anses utgéra ranta for
innehavare av Obligationer bor inte vara foremal for svensk inkomstskatt, forutsatt att sadan
innehavare (i) inte &r obegrénsat skattskyldig i Sverige och (ii) inte har ett fast driftstalle i
Sverige till vilket innehavet av Obligationerna ar hanforligt.

Betalningar av kapitalbelopp, eller belopp som skattemadssigt anses utgdra rénta, ar normalt inte
foremal for svensk kallskatt eller avdrag for preliminar skatt, forutom nar det galler
utbetalningar av ranta (samt annan avkastning pa Obligationer) till fysisk person (eller svenskt
dodsbo) som ar obegransat skattskyldig i Sverige (se “Innehavare av Obligationer som ar
obegrdnsat skattskyldiga i Sverige” nedan).

9.9 Innehavare av Obligationer som ar obegransat
skattskyldiga i Sverige

For svenska juridiska personer och fysiska personer (samt dddsbon) som &r obegrénsat
skattskyldiga i Sverige &r all kapitalinkomst (exempelvis inkomst som skatteméassigt anses
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utgéra ranta samt kapitalvinster pa Obligationerna) foremal for svensk inkomstskatt. Sarskilda
skatteregler kan vara tillampliga for vissa foretagskategorier eller vissa juridiska personer,
exempelvis investmentforetag och livforsakringsforetag. Sarskilda skattekonsekvenser kan
ocksd uppstd i den utstrackning som en kapitalforlust realiseras for en innehavare av
Obligationer, samt i férhallande till valutakursforluster och valutakursvinster.

Om belopp som skattemdssigt anses utgdra ranta betalas ut av Euroclear Sweden (eller
forvaltare, vid forvaltarregistrerade vérdepapper) eller av annan juridisk person med hemvist i
Sverige (aven en svensk filial), eller av en véardepapperscentral som ar etablerad i ett annat land
inom EES, till en fysisk person (eller ett dddsbo) som &r obegrénsat skattskyldig i Sverige,
verkstéller normalt Euroclear Sweden eller den juridiska personen avdrag for preliminar skatt pa
sadana utbetalningar. Svensk preliminarskatt ska normalt ocksa innehallas pa annan avkastning
pa Obligationer (dock inte kapitalvinst), om avkastningen betalas ut tillsammans med sadan
réanteutbetalning som avses ovan.

10. Garantier och siakerheter

Garantin ar ett borgensatagande, sasom for egen skuld, som Moderbolaget och envar av de
Vasentliga Koncernbolagen (inledningsvis, Malbolagen tillsammans med Moderbolaget) har
lamnat till sékerhet for Emittentens ataganden enligt Villkoren (med nedan angivna
begrénsningar).

Garantigivarna har i Garanti- och Anslutningsavtalet, daterat den 24 maj 2019, mellan
respektive Garantigivare och Nordic Trustee & Agency AB (publ) sdsom Sakerhetsagent,
garanterat Emittentens alla utestaende belopp under de Finansiella Dokumenten, inklusive men
inte begransat till Obligationerna, plus upplupen ranta och kostnader, samt atagit sig att
efterstalla alla subrogationsansprak, och efterleva villkoren i de Finansiella Dokumenten.
Garantin ar inte villkorad av Emittentens betalningssvarigheter. Garantigivarna har inte vetoratt
i fraga om de Sékerstéllda Parternas rattigheter.

Dérutdver har Koncernen stallt sakerhet 6ver alla befintliga och framtida Vésentliga
Koncerninterna Lan (sasom definierade i Villkoren).

Emittenten har utfardat en aktiepant, reglerad enligt svensk ratt, stalld 6ver alla aktier i Zengun
Group Holding AB i syfte att sékerstalla aterbetalning av de sakerstillda forpliktelserna,
innefattande bl.a. alla utestaende belopp under de Finansiella Dokumenten (med nedan angivna
begrénsningar).

Vidare har Garantigivarna, utover RA Bygg AB, ingatt avtal daterat den 24 maj 2019 om
pantséttning av samtliga aktier i respektive Garantigivare, dvs. inledningsvis, pant i samtliga
aktier i Zengun Holding AB, Zengun AB, Emittenten respektive RA Bygg AB, varigenom
aktierna pantsatts for de sakerstallda forpliktelserna, innefattande bl.a. alla utestdende belopp
under de Finansiella Dokumenten (med nedan angivna begransningar).

Senast nittio (90) dagar efter den Forsta Emissionsdagen ska de sékerstéllda forpliktelserna
innefatta alla befintliga och framtida, faktiska och eventuella, forpliktelser och ataganden, nar
de &n forfaller till betalning, som en Galdenér vid var tid &r forpliktad till gentemot Sékerstéllda
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Parter (daribland Obligationsinnehavarna) eller som upptagits fran en Sékerstalld Part och som
ar utestaende under bl.a. de Finansiella Dokumenten.

Under de forsta nittio (90) dagarna efter den Forsta Emissionsdagen ska emellertid de sakerheter
som redogjorts for ovan som stallts av och betraffande Malbolagen, inte sdkerstalla de
forpliktelser under de Finansiella Dokumenten som avser den del av emissionslikviden fran den
Initiala Obligationsemissionen som anvandes for att férvarva Malbolagen.

Vidare begransar Borgenarsavtalet, ingdnget mellan Sakerhetsagenten och Agenten (for
Obligationsinnehavarnas rakning), var och en av Koncernbolagen samt Sékerstéllda Parter,
mojligheten att verkstalla och iansprakta Transaktionssakerheten, till foljd av att andra
Sékerstallda Parter, vid Prospektets godk&dnnande Nordea Bank Abp, filial i Sverige, har béattre
ratt.
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11. Handlingar tillgangliga for inspektion

Kopior av foéljande dokument kan under hela Prospektets giltighetstid granskas hos Koncernen
under kontorstid pa Koncernens huvudkontor pa Torsgatan 21, 113 21 Stockholm:

e (Garantigivarnas och Emittentens bolagsordning och stiftelseurkund.
e Prospektet.

e Samtliga Finansiella Dokument, inklusive Villkoren, Garanti- och anslutningsavtalet,
Aktiepantavtalen, och lanepantavtalet avseende koncerninterna lan.

¢ Finansiella information for Emittenten, omfattande perioden 25 oktober 2018 till 31 maj
20109.

e Finansiella information for Moderbolaget, omfattande for perioden 12 mars 2019 till 31
maj 2019.

e RA Bygg AB:s arsredovisning for rakenskapsaren 2016, 2017 och 2018 inklusive
revisionsberéttelse.

e Zengun Group Holding AB, Zengun Holding AB, Zengun AB och — vad avser 2018 —
RA Bygg AB:s koncernredovisning for rakenskapsaren 2016, 2017 och 2018 inklusive
revisionsberéttelser.

Handlingarna  finns  dven  tillgangliga i elektronisk form pa  Koncernens
webbplats www.zengun.se. Ovrig information som hanvisas till i Prospektet kan bestéllas fran
Emittenten pa ovanstaende adress.

De Finansiella Dokumenten (sasom definierats i Villkoren) finns ocksa tillgangliga pa Agentens
kontor under agentens normala kontorstid, pa adressen Norrlandsgatan 23, 111 43 Stockholm.
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12. Handlingar inforlivade genom hanvisning

Nedanstaende information inférlivas genom hanvisning och utgor en del av Prospektet. De delar
i nedan angivna dokument som inte inférlivas genom hénvisning beddms inte vara relevanta for
en investerare. Zengun Group Holding AB:s koncernredovisning avseende Zengun Group
Holding AB, Zengun Holding AB och Zengun AB for rakenskapsaren 2016 och 2017 samt
2018, vilken ocksa inkluderar RA Bygg AB, samt RA Bygg AB:s arsredovisning for 2017 och
2018 har reviderats av auktoriserade revisorn Magnus Svensson Henryson. RA Bygg AB:s
arsredovisning for 2016 har reviderats av auktoriserade revisorn Claes Olof Thore Sjodin.
Revisionsberattelserna innehaller inga anmarkningar.

Emittentens delarsrapport for perioden 30 oktober 2018 — 31 mars 2019 har inte granskats av
revisor.

Dokumenten som inférlivas genom hanvisning finns tillgangliga under Prospektets giltighetstid
pa Zengun AB:s/Koncernens webbplats, www.zengun.se.

Féljande information har inforlivats genom hanvisning:

Zengun Group Holding AB:s konsoliderade koncernredovisning avseende Zengun
Holding AB, Zengun AB, och RA Bygg AB for réakenskapsaret 2018

e Balansrakning for ar 2018 aterfinns pa sidan 42 i arsredovisningen for rakenskapsaret

2018.

e Resultatrakning for ar 2018 aterfinns pa sidan 41 i arsredovisningen for rakenskapsaret
2018.

o Kassaflodesanalys for ar 2018 aterfinns pa sidan 43 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2018.

e Rapport Over forandringar i eget kapital for ar 2018 aterfinns pa sidan 43 i
arsredovisningen for rakenskapsaret 2018.

e Revisionsberattelse for 2018 aterfinns pa sidorna 62 till 63 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2018.

e Noter aterfinns pa sidorna 47 till 60 i arsredovisningen for rakenskapsaret 2018.

Zengun Group Holding AB:s konsoliderade koncernredovisning avseende Zengun
Holding AB och Zengun AB for rakenskapsaret 2017-05-01 till 2017-12-31

e Balansrakning for ar 2017 aterfinns pa sidan 38 i arsredovisningen for rakenskapsaret

2917.

e Resultatrakning for ar 2017 aterfinns pa sidan 37 i arsredovisningen for rakenskapsaret
2017.

e Kassaflodesanalys for ar 2017 aterfinns pd sidan 39 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2017.

e Rapport over forandringar i eget kapital for ar 2017 aterfinns pa sidan 39 i
arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.
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Revisionsberattelse for 2017 aterfinns pa sidorna 58 till 59 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2017.
Noter aterfinns pa sidorna 43 till 56 i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.

Zengun Group Holding AB:s konsoliderade koncernredovisning avseende Zengun
Holding AB och Zengun AB for réakenskapsaret 2016-05-01 till 2017-04-30

Balansrakning for ar 2016 aterfinns pa sidan 4 till 5 i Aarsredovisningen for
rakenskapsaret 2016.

Resultatrakning for ar 2016 aterfinns pa sidan 3 i arsredovisningen for rakenskapsaret
2016.

Kassaflodesanalys for ar 2016 aterfinns pa sidan 6 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2016.

Rapport &ver forandringar i eget kapital for 2016 aterfinns pa sidan 2 i
arsredovisningen for rakenskapsaret 2016.

Revisionsberdttelse for 2016 aterfinns bilagt till arsredovisningen for rakenskapsaret
2016.

Noter aterfinns pa sidorna 9 till 21 i arsredovisningen for rakenskapsaret 2016.

RA Bygg AB:s arsredovisning for rakenskapsaret 2018

Balansrakning for ar 2018 aterfinns pa sidan 4 till 5 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2018.

Resultatrakning for ar 2018 aterfinns pa sidan 3 i arsredovisningen for rakenskapsaret
2018.

Kassaflodesanalys for ar 2018 aterfinns pa sidan 6 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2018.

Rapport over forandringar i eget kapital for ar 2018 aterfinns pa sidan 2 i
arsredovisningen for rakenskapsaret 2018.

Revisionsberdttelse for 2018 aterfinns bilagt till arsredovisningen for rakenskapsaret
2018.

Noter aterfinns pa sidorna 7 till 15 i arsredovisningen for rakenskapsaret 2018.

RA Bygg AB:s arsredovisning for rakenskapsaret 2017

Balansrakning for ar 2017 aterfinns pa sidan 5 till 6 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2017.

Resultatrakning for ar 2017 aterfinns pa sidan 4 i arsredovisningen for rakenskapsaret
2017.

Kassaflodesanalys for ar 2017 aterfinns pa sidan 8 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2017.

Rapport over forandringar i eget kapital for ar 2017 aterfinns pa sidan 7 i
arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.

Revisionsberattelse for 2017 aterfinns bilagt till arsredovisningen for rakenskapsaret
2017.

Noter aterfinns pa sidorna 9 till 19 i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.
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RA Bygg AB:s arsredovisning for rakenskapsaret 2016-07-01 till 2017-06-30

Balansrakning for ar 2016 aterfinns pa sidan 5 till 6 i Aarsredovisningen for
rakenskapsaret 2016.

Resultatrakning for ar 2016 aterfinns pa sidan 4 i arsredovisningen for rakenskapsaret
2016.

Kassaflodesanalys for ar 2016 aterfinns pa sidan 8 i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2016.

Rapport Over forandringar i eget kapital for 2016 aterfinns pa sidan 7 i
arsredovisningen for rakenskapsaret 2016.

Revisionsberattelse for 2016 aterfinns bilagt till arsredovisningen for rakenskapsaret
2016.

Noter aterfinns pa sidorna 9 till 19 i arsredovisningen for rakenskapsaret 2016.

Emittentens delarsrapport for perioden 2018-10-30 till 2019-03-31

Balansrakning for den relevanta perioden aterfinns pa sidan 3 i delarsrapporten.
Resultatrakning for den relevanta perioden aterfinns pa sidan 2 i delarsrapporten.
Noter for den relevanta perioden aterfinns pa sidan 3 i delarsrapporten.
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13. Terms and Conditions

zengun

Terms and Conditions

Zengun Group AB (publ)
Maximum of SEK 600 million

Senior Secured Floating Rate Bonds

ISIN: SE0012481414

21 May 2019

Other than the registration of the Bonds under Swedish law, no action is being taken in any
jurisdiction that would or is intended to permit a public offering of the Bonds or the possession,
circulation or distribution of this document or any other material relating to the Issuer or the
Bonds in any jurisdiction where action for that purpose is required. Persons into whose
possession this document comes are required by the Issuer to inform themselves about, and to
observe, any applicable restrictions.

ROSCHIER
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1.1

Definitions and Construction
Definitions
In these terms and conditions (the "Terms and Conditions”):

”Account Operator” means a bank or other party duly authorised to operate as an account
operator pursuant to the Financial Instruments Accounts Act and through which a Bondholder
has opened a Securities Account in respect of its Bonds.

”Accounting Principles” means international financial reporting standards (IFRS) within the
meaning of Regulation 1606/2002/EC (or as otherwise adopted or amended from time to
time).

”Adjusted Nominal Amount” means the Total Nominal Amount less the Nominal Amount of
all Bonds owned by a Group Company or an Affiliate, irrespective of whether such Person is
directly registered as owner of such Bonds.

»Advance Purchase Agreements” means (a) an advance or deferred purchase agreement if
the agreement is in respect of the supply of assets or services in the normal course of business
with credit periods which are no longer than 90 days after the supply of assets or services, or
(b) any other trade credit incurred in the ordinary course of business where payment is due no
more than 90 days after the date of trade.

”Affiliate” means any Person, directly or indirectly, controlling or controlled by or under
direct or indirect common control with such specified Person. For the purpose of this
definition, “control” when used with respect to any Person means the power to direct the
management and policies of such Person, directly or indirectly, whether through the ownership
of voting securities, by contract or otherwise; and the terms controlling” and “’controlled”
have meanings correlative to the foregoing.

”Agency Agreement” means the agency agreement entered into on or prior to the First Issue
Date, between the Issuer and the Agent, or any replacement agency agreement entered into
after the First Issue Date between the Issuer and an agent.

”Agent” means Nordic Trustee & Agency AB (publ), reg. no. 556882-1879, P.O. Box 7329,
SE-103 90 Stockholm, Sweden or another party replacing it, as Agent, in accordance with
these Terms and Conditions.

”Applicable Floating Rate Margin” means

(@ 8 per cent. per annum; but if
Q) a Listing Failure Event occurs,9 per cent. per annum;
(i) a Tap Step-Up Event occurs, 9 per cent. per annum; or

(iii)  a Listing Failure Event and a Tap Step-Up Event occurs, 10 per cent. per
annum.

The Applicable Floating Rate Margin following a Listing Failure Event and/or a Tap Step-Up
Event shall apply from but excluding the first Interest Payment Date occurring immediately
prior to the Listing Failure Event and/or the Tap Step-Up Event (as applicable).

”Bond” means a debt instrument (Sw. skuldforbindelse) for the Nominal Amount and of the
type set forth in Chapter 1 Section 3 of the Financial Instruments Accounts Act and which are
governed by and issued under these Terms and Conditions, including the Initial Bonds and any
Subsequent Bonds.
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”Bondholder” means the Person who is registered on a Securities Account as direct registered
owner (Sw. agare) or nominee (Sw. forvaltare) with respect to a Bond.

”Bondholders’ Meeting” means a meeting among the Bondholders held in accordance with
Clause 18 (Bondholders’ Meeting).

”Bond Issue” means the Initial Bond Issue and any Subsequent Bond Issue.

”Business Day” means a day in Sweden other than a Sunday or other public holiday.
Saturdays, Midsummer Eve (Sw. midsommarafton), Christmas Eve (Sw. julafton) and New
Year’s Eve (Sw. nyarsafton) shall for the purpose of this definition be deemed to be public
holidays.

”Business Day Convention” means the first following day that is a Business Day unless that
day falls in the next calendar month, in which case that date will be the first preceding day that
is a Business Day.

”Call Option Amount” mean the amount set out in Clause 9.3 (Voluntary total redemption
(call option)), as applicable.

»Cash and Cash Equivalents” means, at any time, (i) cash in hand held by the Issuer or with
a reputable bank credited to an account in the name of the Issuer and in each case to which the
Issuer is beneficially and legally entitled and which is immediately available to be applied in
repayment or prepayment of the Bonds or payment of interest (for the avoidance of doubt, not
including e.g. any cash subject to a pledge or similar arrangement (excluding legal right to set-
off) or any amount standing on client accounts) and (ii) short-term, highly liquid investments
that are readily convertible to known amounts of cash and which are subject to an insignificant
risk of changes in value of the Issuer.

”Change of Control Event” means:

(@) the occurrence of an event or series of events whereby one or more persons, not being
the Existing Shareholders (or an Affiliate of the Existing Shareholders), acting together,
acquire control over the Parent and where control” means (i) acquiring or controlling,
directly or indirectly, more than 30 per cent. of the issued share capital and votes
attaching to the shares in the Parent, or (ii) the right to, directly or indirectly, appoint or
remove all or a majority of the directors of the board of directors of the Issuer;

(b)  prior to an Equity Listing Event, the occurrence of an event whereby UIf Jonsson and/or
Tobias Ornevik seize to individually own at least 20 per cent. of the issued share capital
and votes attaching to the shares in the Parent;

(c) following an Equity Lisiting Event, UIf Jonsson and/or Tobias Ornevik seize to
individually own at least 15 per cent. of the issued share capital and votes attaching to
the shares in the Parent; or

(d) the occurrence of an event whereby UIf Jonsson and/or Tobias Ornevik sell or by any
other way transfer any shares owned directly or indirectly by either of them in the
Parent to a person or persons not being an Existing Shareholder (or an Affiliate of an
Existing Shareholder).

”Completion Date” means the date of disbursements of the proceeds from the Proceeds
Account.
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»Compliance Certificate” means a certificate to the Agent, in the agreed form between the
Agent and the Issuer, signed by the CFO, the CEO or an authorized signatory of the Issuer,
certifying (as applicable):

(@) thatso far as it is aware no Event of Default is continuing or, if it is aware that an Event
of Default is continuing, specifying the event and steps, if any, being taken to remedy it;

(b) if the Compliance Certificate is provided in connection with an Incurrence Test, that the
relevant Incurrence Test is met (including figures in respect of the relevant financial
tests and the basis on which they have been calculated);

(c) if the Compliance Certificate is provided in connection with that a Financial Report is
made available, that (i) the Maintenance Test is met (including figures in respect of the
relevant financial tests and the basis on which they have been calculated) and (ii) if a
Tap Step-Up Event has occurred; and/or

(d) if the Compliance Certificate is provided in connection with that audited annual
financial statements are made available, the Material Group Companies.

”CSD” means the Issuer’s central securities depository and registrar in respect of the Bonds,
from time to time, initially Euroclear Sweden AB, Swedish Reg. No. 556112-8074, P.O. Box
191, 101 23 Stockholm, Sweden.

”Debt Instruments” means bonds, notes or other debt securities (however defined), which are
or are intended to be quoted, listed, traded or otherwise admitted to trading on a Regulated
Market or an MTF).

”Delisting” means, following an Equity Listing Event, (i) the delisting of the shares in the
Parent from a Regulated Market or (ii) trading in the ordinary shares of the Parent on the
relevant Regulated Market is suspended for a period of fifteen (15) consecutive Business Days
(when that Regulated Market is at the same time open for trading).

“EBITDA” means, in respect of the Reference Period, the consolidated profit of the Group
from ordinary activities according to the latest Financial Report(s):

(@) before deducting any amount of tax on profits, gains or income paid or payable by any
member of the Group;

(b) before deducting any Net Finance Charges;

(c) before taking into account any extraordinary items which are not in line with the
ordinary course of business provided that such items are not in excess of an amount
equal to ten (10) per cent. of EBITDA in the Reference Period;

(d) before taking into account any Transaction Costs and any transaction costs relating to
any acquisition of any additional target company;

(e) notincluding any accrued interest owing to any Group Company;

(f)  before taking into account any unrealised gains or losses on any derivative instrument
(other than any derivative instruments which is accounted for on a hedge account basis);

(g) after adding back or deducting, as the case may be, the amount of any loss or gain
against book value arising on a disposal of any asset (other than in the ordinary course
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of trading) and any loss or gain arising from an upward or downward revaluation of any
asset;

(n) after deducting the amount of any profit (or adding back the amount of any loss) of any
Group Company which is attributable to minority interests;

(i)  plus or minus the Group’s share of the profits or losses of entities which are not part of
the Group;

(i)  after adding back any losses to the extent covered by any insurance and in respect of
which insurance proceeds have been received by the Group; and

(k) after adding back any amount attributable to the amortisation, depreciation or depletion
of assets of members of the Group.

”Equity” means, in accordance with the Accounting Principles, the consolidated sum of (i)
restricted equity, (ii) non-restricted equity and (iii) any Subordinated Debt.

”Equity Claw Back” means a voluntary partial prepayment in accordance with paragraph (a)
of Clause 9.4 (Voluntary partial redemption).

”Equity Listing Event” means an initial public offering of shares in the Parent, after which
such shares shall be admitted to trading on a Regulated Market.

”Equity Ratio” means Equity to Total Assets.

”Event of Default” means an event or circumstance specified in any of the Clauses 15.1 (Non-
Payment) to and including Clause 15.11 (Continuation of the Business).

”Existing Shareholders” means:
(@  Dyvinge Holding AB;

(b)  Mirasho | AB;

(c) S A Stockholm Holding AB;
(d) GRIPZ AB;

(e)  Jolner Holding AB;

() Relivo Holding Ltd;

() QRU Ekonomi AB;

(n)  Magnus Christiansen Rump;
Q) Mick Salonen Hdgberg;

{)) Mikael Karmaa;

(k)  Urban Olsson;

M Sture Nilsson;
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(m) Mattias Bystedt;

(n)  Transaktionsfabriken AB;

(0)  Niklas Svidén;

(p) Cecilia Safaee; and

(@)  Anna-Carin Bjelkeby.

”Final Maturity Date” means 23 May 2022 (three (3) years after the First Issue Date).
”Finance Charges” means, for the Reference Period, the aggregate amount of the accrued
interest, commission, fees, discounts, payment fees, premiums or charges and other finance
payments in respect of Financial Indebtedness whether paid, payable or capitalised by any
member of the Group according to the latest Financial Report(s) (calculated on a consolidated
basis) other than Transaction Costs, any interest in respect of any loan owing to any member
of the Group or capitalised interest in respect of any Subordinated Debt and taking no account
of any unrealised gains or losses on any derivative instruments other than any derivative
instrument which are accounted for on a hedge accounting basis.

”Finance Documents” means:

(@  these Terms and Conditions;

(b)  the Agency Agreement;

(c)  the Proceeds Account Pledge Agreement;

(d) the Security Documents;

(e)  the Guarantee and Adherence Agreement;

(f)  the Intercreditor Agreement; and

(g) any other document designated by the Issuer and the Agent as a Finance Document.
”Finance Leases” means any finance leases, to the extent the arrangement is or would have
been treated as a finance or a capital lease in accordance with the Accounting Principles of the
Group from time to time.

”Financial Indebtedness” means any indebtedness in respect of:

(@  monies borrowed or raised, including Market Loans;

(b) the amount of any liability in respect of any Finance Leases;

(c) receivables sold or discounted (other than any receivables to the extent they are sold on
a non-recourse basis);

(d) any amount raised under any other transaction (including any forward sale or purchase
agreement) having the commercial effect of a borrowing;

(e) any derivative transaction entered into in connection with protection against or benefit
from fluctuation in any rate or price (and, when calculating the value of any derivative
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transaction, only the mark to market value shall be taken into account, provided that if
any actual amount is due as a result of a termination or a close-out, such amount shall
be used instead);

() any counter indemnity obligation in respect of a guarantee, indemnity, bond, standby or
documentary letter of credit or any other instrument issued by a bank or financial
institution; and

() (without double counting) any guarantee or other assurance against financial loss in
respect of a type referred to in the above paragraphs (a)-(f).

”Financial Instruments Accounts Act” means the Swedish Financial Instruments Accounts
Act (lag (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument).

”Financial Report” means the Group’s annual audited financial statements or quarterly
interim unaudited reports, which shall be prepared and made available according to Clauses
12.1(a)(i) and 12.1(a)(ii).

”First Issue Date” means 23 May 20109.
”Force Majeure Event” has the meaning set forth in Clause 26(a).

”Group” means the Issuer and each of its Subsidiaries from time to time, including the Target
Companies and ”Group Company” means any of them.

”Guarantee and Adherence Agreement” means the guarantee and adherence agreement
pursuant to which the Guarantors shall, amongst other, (i) guarantee all amounts outstanding
under the Finance Documents, including but not limited to the Bonds, plus accrued interests
and expenses, (ii) agree to subordinate all subrogation claims, and (iii) undertake to adhere to
the terms of the Finance Documents.

”Guarantees” means the guarantees provided by the Guarantors under the Guarantee and
Adherence Agreement.

”Guarantors” means the Parent and each Material Group Company.
?Initial Nominal Amount™ has the meaning set forth in Clause 2(c).
?Initial Bond Issue” means the issuance of the Initial Bonds.
”Initial Bonds” means the Bonds issued on the First Issue Date.

”Insolvent” means, in respect of a relevant Person, that it is deemed to be insolvent, within the
meaning of Chapter 2, Sections 7-9 of the Swedish Bankruptcy Act (konkurslagen
(1987:672)) (or its equivalent in any other jurisdiction), admits inability to pay its debts as
they fall due, suspends making payments on any of its debts or by reason of actual financial
difficulties commences negotiations with its creditors with a view to rescheduling any of its
indebtedness (including company reorganisation under the Swedish Company Reorganisation
Act (lag (1996:764) om foretagsrekonstruktion) (or its equivalent in any other jurisdiction)) or
is subject to involuntary winding-up, dissolution or liquidation.

“Intercreditor Agreement” means the intercreditor agreement entered into between, amongst
other, the Issuer, the super senior RCF creditors under the Super Senior RCF, the facility agent
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under the Super Senior RCF, the Security Agent and the Agent (representing the
Bondholders).

”Interest” means the interest on the Bonds calculated in accordance with Clauses 8(a) to 8(c).

”Interest Payment Date” means 23 February, 23 May, 23 August and 23 November each
year. The first Interest Payment Date shall be 23 August 2019. The last Interest Payment Date
shall be the Final Maturity Date (or such earlier date on which the Bonds are redeemed in
full). To the extent any of the above dates is not a Business Day, the Business Day following
from an application of the Business Day Convention.

”Interest Period” means (i) in respect of the first Interest Period, the period from (but
excluding) the First Issue Date to (and including) the first Interest Payment Date, and (ii) in
respect of subsequent Interest Periods, the period from (but excluding) an Interest Payment
Date to (and including) the next succeeding Interest Payment Date (or a shorter period if
relevant).

”Interest Rate” means STIBOR plus the Applicable Floating Rate Margin. per annum.

”Issuer” means Zengun Group AB (publ), a limited liability company incorporated in Sweden
with reg. no. 559177-5282.

”Issuing Agent” means Pareto Securites AB, or another party replacing it, as Issuing Agent,
in accordance with these Terms and Conditions.

”Leverage Ratio” means the ratio of Net Interest Bearing Debt to EBITDA.
’Listing Failure Event” means:

(@) that the Initial Bonds have not been admitted to listing on Nasdag Stockholm (or
another Regulated Market) within 60 days after the First Issue Date, and with an
intention to complete such listing within 30 days after the First Issue Date;

(b) any Subsequent Bonds have not been admitted to listing on Nasdag Stockholm (or
another Regulated Market) within 20 days after the issuance of such Subsequent Bonds;
or

(c) in the case of a successful admission to listing, that the Bonds cease to be admitted to
listing on Nasdag Stockholm (or another Regulated Market) without being admitted to
trading on another Regulated Market.

”Maintenance Covenants” means the maintenance covenants set out in Clause 13.1
(Maintenance Covenants).

”Market Loan” means any loan or other indebtedness where an entity issues commercial
paper, certificates, subordinated debentures, bonds or any other debt securities (including, for
the avoidance of doubt, medium term note programmes and other market funding
programmes), provided in each case that such instruments and securities are or can be subject
to trade on any Regulated Market, MTF or other unregulated recognised market place.
”Material Adverse Effect” means a material adverse effect on:

@) the business, financial condition or operations of the Group taken as a whole;
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(b) the ability of the Obligors (taken as whole to comply with their obligations under the
Finance Documents; or

(c) the validity or enforceability of the Finance Documents.
”Material Group Company” means, at any time:
(@)  the Issuer;
(b) each Target Company; and

(¢) any wholly-owned Group Company which is nominated as such by the Issuer in
accordance with Clause 14.13 (Nomination of Material Group Companies).

”Material Intercompany Loan” means any intercompany loans provided by any Group
Company to any other Group Company where:

(@) the term of the intercompany loan is at least 12 months (the term to be determined by
the Issuer); and

(b)  the principal amount thereof is at least in an amount exceeding SEK 1,000,000.

”Minimum Liquidity” means Cash and Cash Equivalents held by the Issuer and any undrawn
amounts available under the Super Senior RCF.

"MTF” means any multilateral trading facility as defined in the Markets in Financial
Instruments Directive 2014/65/EU (MIFID I1), as amended.

”Net Finance Charges” means, for the Reference Period, the Finance Charges according to
the latest Financial Report(s), after deducting any interest payable for that Reference Period to
any member of the Group and any interest income relating to cash or cash equivalent
investment (and excluding any interest capitalised on Subordinated Debt).

”Net Interest Bearing Debt” means the aggregate interest bearing Financial Indebtedness less
cash and cash equivalents of the Group in accordance with the Accounting Principles (for the
avoidance of doubt, excluding guarantees, bank guarantees, Subordinated Debt, and interest
bearing Financial Indebtedness borrowed from any Group Company).

”Net Proceeds” means the proceeds from a Bond Issue after deduction has been made for the
Transaction Costs payable by the Issuer to the Sole Bookrunner and the Issuing Agent for the
services provided in relation to the placement and issuance of the Bonds.

”Nominal Amount” means in respect of each Bond the Initial Nominal Amount, less the
aggregate amount by which that Bond has been redeemed in part pursuant to Clause 9.4
(Voluntary partial redemption).

”Obligors” means the Issuer and each Guarantor.

”Parent” means Zengun Group Parent AB, a limited liability company incorporated in
Sweden with reg. no. 559198-4629.

”Permitted Debt” means any Financial Indebtedness:

(@)  incurred under the Bonds (other than Subsequent Bonds);
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(b)

(©)

(d)

(€)

()

(9)

(h)

(i)
()

(k)

incurred under a Super Senior RCF in an amount not exceeding the Super Senior
Headroom as defined in the Intercreditor Agreement;

to the extent covered by a letter of credit, guarantee or indemnity issued under the Super
Senior RCF or any ancillary facility relating thereto;

arising under a foreign exchange transaction or a commodity transaction for spot or
forward delivery entered into in connection with protection against fluctuation in
currency rates or prices where the exposure arises in the ordinary course of business but
not any transaction for investment or speculative purposes;

incurred under the Refinancing Debt until no later than one (1) Business Day following
the Completion Date;

of the Group incurred pursuant to any Finance Leases incurred in the ordinary course of
the Group's business in a maximum amount of the higher of (i) SEK 15,000,000 and (ii)
12.5 per cent. of EBITDA as shown in the most recent Financial Report;

of the Group under any guarantee issued by a Group Company in the ordinary course of
business;

incurred by a Group Company from another Group Company (including any cash pool
arrangements);

incurred under any Subordinated Debt;

incurred by the Issuer if such Financial Indebtedness meets the Incurrence Test New
Debt tested pro forma including such incurrence, and

(1) is incurred as a result of a Subsequent Bond Issue; or

(i) ranks pari passu with the obligations of the Issuer under the Finance
Documents and has a final maturity date or, when applicable, early
redemption dates or instalment dates which occur on or after the Final
Maturity Date; or

(iii)  is subordinated to the obligations of the Issuer under the Finance Documents
and has a final maturity date or, when applicable, early redemption dates or
instalment dates which occur after the Final Maturity Date;

incurred as a result of any Group Company acquiring another entity after the First
Issue Date which entity already had incurred Financial Indebtedness but not incurred
or increased or having its maturity date extended in contemplation of, or since that
acquisition, provided that:

(1) the Incurrence Test New Debt is met on a pro forma basis if tested
immediately after the making of that acquisition, and

(i) such Financial Indebtedness is:
(A) repaid in full within 90 days of completion of such acquisition; or

(B) refinanced in full within 90 days of completion of such acquisition with
the Issuer as the new borrower;
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(1
(m)

(n)

(0)

(p)

incurred under Advance Purchase Agreements;

incurred under any pension and tax liabilities in the ordinary course of business by any
Group Company;

arising under any counter-indemnity obligation in respect of a guarantee, bond, standby
or documentary letter of credit or any other instrument issued by a bank or financial
institution in respect of an underlying liability in the ordinary course of business of a
Group Company;

incurred in connection with the redemption of the Bonds in order to fully refinance the
Bonds and provided further that such Financial Indebtedness is subject to an escrow
arrangement up until the redemption of the Bonds (taking into account the rules and
regulations of the CSD), for the purpose of securing, inter alia, the redemption of the
Bonds; and

not covered under paragraphs (a)-(0) above in an aggregate maximum amount of SEK
2,500,000.

”Permitted Financial Support” means any guarantee, loan or other financial support:

(a)
(b)

(©)

(d)
(€)

()

(9)

(h)

(i)

granted under the Finance Documents;

up until the release of the Net Proceeds of the Initial Bond Issue from the Proceeds
Account, in the form of any guarantee granted in respect of any Refinancing Debt;

subsisting as a result of any Group Company acquiring another entity after the First
Issue Date which entity already had guaranteed Financial Indebtedness permitted under
paragraph (k) of the definition of ”Permitted Debt”, provided that such guarantee is
discharged and released in full upon the refinancing or repayment of such Financial
Indebtedness as set out therein;

provided by a Group Company to or for the benefit of another Group Company;

which constitutes a trade credit or guarantee issued in respect of a liability incurred by
another Group Company in the ordinary course of business;

arising by operation of law or in the ordinary course of trading and not as a result of any
default or omission;

arising in the ordinary course of banking arrangements for the purposes of netting debt
and credit balances of Group Companies;

any guarantee required by law or a court in connection with a merger, conversion or
other reorganisation of a Group Company, provided that such guarantee is released and
terminated as soon as reasonably practicable; and

any guarantee issued in connection with tax or pension liabilities in the ordinary course
of business of a Group Company.

”Permitted Merger” means a merger between Group Companies provided that:

(@)

the transferee Group Company shall be or become a Guarantor if the transferor Group
Company is a Guarantor;
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(b)

(©)

any transferor Group Company which shares are subject to the Transaction Security
may only be merged with a transferee Group Company which shares are, or will be,
subject to Security in favour of the Secured Parties; and

following the merger the Transaction Security granted to the Secured Parties is the same
or equivalent following the merger, except if such Transaction Security constitutes
Security over intra-group loans granted between the Group Companies that are to be
merged in which case the merger shall be permitted notwithstanding that such
Transaction Security will not remain following the merger provided that the Agent
(acting in its sole discretion) have given its consent thereto.

”Permitted Security” means any Security:

(a)

(b)

(©)

(d)

(€)

()

(9)

(h)

(i)

)

(k)

provided under the Finance Documents and otherwise permitted pursuant to the
Intercreditor Agreement;

under the Refinancing Debt, up until no later than one (1) Business Day following the
Completion Date;

arising by operation of law or in the ordinary course of business (including collateral or
retention of title arrangements in connection with Advance Purchase Agreements but,
for the avoidance of doubt, not including guarantees or Security in respect of any
monies borrowed or raised);

arising under any netting or set-off arrangement entered into by any Group Company in
the ordinary course of its banking arrangements, including cash pool arrangements, for
the purpose of netting debit and credit balances of Group Companies;

provided in relation to any lease agreement entered into by a Group Company in the
ordinary course of business and on normal commercial terms;

provided over any assets being subject to a Finance Lease, permitted pursuant to
paragraph (f) of the definition of Permitted Debt”;

subsisting as a result of any Group Company acquiring another entity after the First
Issue Date which entity already had provided security for Financial Indebtedness
permitted under paragraph (k) of the definition of ”Permitted Debt”, provided that such
security is discharged and released in full upon the refinancing or repayment of such
Financial Indebtedness as set out therein;

affecting any asset acquired by any Group Company after the First Issue Date, provided
that such security is discharged and released in full within 90 days of such acquisition;

created for the benefit of the financing providers in relation to a refinancing of the
Bonds in full, however provided always that any perfection requirements in relation
thereto are satisfied after repayment of the Bonds in full (other than with respect to an
escrow account (if applicable) which may be perfected in connection with the
incurrence of such debt);

provided for any guarantees issued by a Group Company in the ordinary course of
business;

any security provided by or over a Group Company to secure any Permitted Debt
referred to in paragraphs (b), (c), (d), (j) and (m) of the definition ”Permitted Debt”; or
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(D) not covered under paragraphs (a)-(k) above securing an aggregate maximum amount of
SEK 1,000,000.

”Person” means any individual, corporation, partnership, limited liability company, joint
venture, association, joint-stock company, trust, unincorporated organisation, government, or
any agency or political subdivision thereof or any other entity, whether or not having a
separate legal personality.

”Proceeds Account” means a bank account of the Issuer, into which the Net Proceeds from
the Initial Bond Issue will be transferred and which has been pledged in favour of the Agent
and the Bondholders (represented by the Agent) under the Proceeds Account Pledge
Agreement.

”Proceeds Account Pledge Agreement” means the pledge agreement entered into between
the Issuer and the Agent on or about the First Issue Date in respect of a first priority pledge
over the Proceeds Account and all funds held on the Proceeds Account from time to time,
granted in favour of the Agent and the Bondholders (represented by the Agent).

”Quotation Day” means, in relation to any period for which an interest rate is to be
determined, two (2) Business Days before the first day of that period.

”Record Date” means the fifth (5) Business Day prior to (i) an Interest Payment Date, (ii) a
Redemption Date, (iii) a date on which a payment to the Bondholders is to be made under
Clause 16 (Distribution of Proceeds), (iv) the date of a Bondholders’ Meeting, or (v) another
relevant date, or in each case such other Business Day falling prior to a relevant date if
generally applicable on the Swedish bond market.

”Redemption Date” means the date on which the relevant Bonds are to be redeemed or
repurchased in accordance with Clause 9 (Redemption and Repurchase of the Bonds).

”Reference Date” means 31 March, 30 June, 30 September and 31 December in each year for
as long as any Bonds are outstanding.

”Reference Period” means each period of 12 consecutive calendar months other than as
adjusted pursuant to section ”Adjustments to the Reference Period when calculating Leverage
Ratio during first 12 months following Completion Date”.

”Refinancing Debt” means the outstanding amounts under the SEK 225,000,000 credit
facility agreement entered into between Segulah Ulmaria Holding AB as company and
borrower and Nordea Bank AB (publ) as lender, originally dated 25 February 2016 and as
later amended and restated by an amendment and restatement agreement between Zengun
Holding AB (previously named Segulah Ulmaria Holding AB) as borrower and Nordea Bank
AB (publ) as lender, dated 21 December 2017.

”Regulated Market” means any regulated market as defined in the Markets in Financial
Instruments Directive 2014/65/EU (MIFID I1), as amended.

”Restricted Payment” has the meaning set forth in Clause 14.2(a).

”Secured Obligations” shall have the meaning given to such term in the Intercreditor
Agreement.

”Secured Parties” shall have the meaning given to such term in the Intercreditor Agreement.
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”Securities Account” means the account for dematerialised securities maintained by the CSD
pursuant to the Financial Instruments Accounts Act in which (i) an owner of such security is
directly registered or (ii) an owner’s holding of securities is registered in the name of a
nominee.

”Security” means a mortgage, charge, pledge, lien, security assignment or other security
interest securing any obligation of any Person, or any other agreement or arrangement having
a similar effect.

”Security Agent” means the security agent holding the Transaction Security on behalf of the
Secured Parties, being Nordic Trustee & Agency AB (publ), reg. no. 556882-1879, P.O. Box
7329, SE-103 90 Stockholm, Sweden on the First Issue Date.

”Security Documents” means the security documents pursuant to which the Transaction
Security is created and any other document designated as a Security Document by the Issuer
and the Security Agent.

”Subordinated Debt” means any loan made to the Issuer as debtor, if such loan:

(@) according to the Intercreditor Agreement is subordinated to the obligations of the Issuer
under the Finance Documents;

(b) according to its terms has a final redemption date or, when applicable, early redemption
dates or instalment dates which occur after the Final Maturity Date; and

(c) according to its terms yield only payment-in-kind interest and/or cash interest that is
payable after the Final Maturity Date.

”Sole Bookrunner” means Pareto Securities AS, Dronning Mauds gate 3, NO-0250 Oslo,
Norway.

Step-down Floating Rate Margin means 1 per cent per annum.
”STIBOR” means:

(@) the applicable percentage rate per annum displayed on Nasdaqg Stockholm's website for
STIBOR fixing (or through another website replacing it) as of or around 11.00 a.m. on
the Quotation Day for the offering of deposits in Swedish Kronor and for a period
comparable to the relevant Interest Period; or

(b) if no rate is available for the relevant Interest Period, the arithmetic mean of the rates
(rounded upwards to four decimal places) as supplied to the Issuing Agent at its request
quoted by leading banks in the Stockholm interbank market reasonably selected by the
Issuing Agent, for deposits of SEK 100,000,000 for the relevant period; or

(c) if no quotation is available pursuant to paragraph (b), the interest rate which according
to the reasonable assessment of the Issuing Agent best reflects the interest rate for
deposits in Swedish Kronor offered in the Stockholm interbank market for the relevant
period; and

if any such rate is below zero, STIBOR will be deemed to be zero.

”Subsequent Bond Issue” has the meaning set forth in Clause 2(e).

101



”Subsequent Bonds” means any Bonds issued after the First Issue Date on one or more
occasions.

”Subsidiary” means, in respect of which such Person, directly or indirectly:

(@) owns shares or ownership rights representing more than fifty (50) per cent. of the total
number of votes held by the owners;

(b)  otherwise controls more than fifty (50) per cent. of the total number of votes held by the
owners; or

(c) hasthe power to appoint and remove all, or the majority of, the members of the board of
directors or other governing body.

”Super Senior Debt” has the meaning given thereto in the Intercreditor Agreement.
”Super Senior RCF” has the meaning given thereto in the Intercreditor Agreement.
”Swedish Kronor” and ”SEK” means the lawful currency of Sweden.

”Tap Step-Up Event” means that following a Subsequent Bond Issue, the Leverage Ratio
exceeds 3.50x.

”Target Companies” means Zengun Group Holding AB, a limited liability company
incorporated in Sweden with reg. no. 559050-0699, Zengun Holding AB, a limited liability
company incorporated in Sweden with reg. no. 559050-0707, Zengun AB, a limited liability
company incorporated in Sweden with reg. no. 556779-9456 and Roland Anderssons Bygg
Aktiebolag, a limited liability company incorporated in Sweden with reg. no. 556284-9090.

»Total Assets” means the consolidated book value of all assets of the Group calculated in
accordance with the Accounting Principles.

”Total Nominal Amount” means the total aggregate Nominal Amount of the Bonds
outstanding at the relevant time.

»Transaction Costs” means all fees, costs and expenses, stamp, registration and other taxes
incurred by the Issuer or any other member of the Group in connection with (i) the Bond Issue,
(i) the Super Senior RCF, and (iii) the listing of the Bonds.

”Transaction Security” means the Security provided for the Secured Obligations pursuant to
the Security Documents, initially being:

(@) a Swedish law governed pledge over all the shares in the Issuer granted by the Parent;

(b) a Swedish law governed pledge over all the shares in Zengun Group Holding AB
granted by the Issuer;

(c) a Swedish law governed pledge over all the shares in Zengun Holding AB granted by
Zengun Group Holding AB;

(d) a Swedish law governed pledge over all the shares in Zengun AB and RA Bygg AB
granted by Zengun Holding AB;

(e) a Swedish law governed pledge over any current and future Material Intercompany
Loan; and
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1.2

()

any Security granted pursuant to Clause 4.2 (Conditions Subsequent).

“Written Procedure” means the written or electronic procedure for decision making among
the Bondholders in accordance with Clause 19 (Written Procedure).

Construction

(a)

(b)

(©)

(d)

Unless a contrary indication appears, any reference in these Terms and Conditions to:

(i ”assets” includes present and future properties, revenues and rights of every
description;

(i) any agreement or instrument is a reference to that agreement or instrument as
supplemented, amended, novated, extended, restated or replaced from time to
time;

(iii)  a ”regulation” includes any regulation, rule or official directive, request or
guideline (whether or not having the force of law) of any governmental,
intergovernmental or supranational body, agency, department or regulatory,
self-regulatory or other authority or organisation;

(iv)  an Event of Default is continuing if it has not been remedied or waived,;

(v) a provision of law is a reference to that provision as amended or re-enacted,;
and

(vi)  atime of day is a reference to Stockholm time.

When ascertaining whether a limit or threshold specified in Swedish Kronor has been
attained or broken, an amount in another currency shall be counted on the basis of the
rate of exchange for such currency against Swedish Kronor for the previous Business
Day, as published by the Swedish Central Bank (Sw. Rikshanken) on its website
(www.rikshank.se). If no such rate is available, the most recently published rate shall be
used instead.

A notice shall be deemed to be sent by way of press release if it is made available to the
public within Sweden promptly and in a non-discriminatory manner.

No delay or omission of the Agent, the Security Agent or of any Bondholder to exercise
any right or remedy under the Finance Documents shall impair or operate as a waiver of
any such right or remedy.

Status of the Bonds

(@)

(b)

(©)

The Bonds are denominated in Swedish Kronor and each Bond is constituted by these
Terms and Conditions. The Issuer undertakes to make payments in relation to the Bonds
and to comply with these Terms and Conditions.

By subscribing for Bonds, each initial Bondholder agrees that the Bonds shall benefit
from and be subject to the Finance Documents and by acquiring Bonds, each
subsequent Bondholder confirms such agreement.

The initial nominal amount of each Initial Bond is SEK 1,000 (the ”Initial Nominal
Amount”). The maximum total nominal amount of the Bonds is SEK 600,000,000. All
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(d)
(€)

()

(9)

(h)

Use

(@)

(b)

Initial Bonds are issued on a fully paid basis at an issue price of 100.00 per cent. of the
Initial Nominal Amount.

The minimum permissible investment in the Initial Bond Issue is SEK 1,200,000.

Provided that the Incurrence Test New Debt is met, the Issuer may, at one or several
occasions, issue Subsequent Bonds (each such issue, a ”Subsequent Bond Issue”).
Subsequent Bonds shall benefit from and be subject to the Finance Documents, and, for
the avoidance of doubt, the ISIN, the Interest Rate, the Nominal Amount and the Final
Maturity Date applicable to the Initial Bonds shall apply to Subsequent Bonds. The
price of the Subsequent Bonds may be set at a discount or at a premium compared to the
Nominal Amount. The maximum total nominal amount of the Bonds (the Initial Bonds
and all Subsequent Bonds) may not exceed SEK 600,000,000 unless a consent from the
Bondholders is obtained in accordance with Clause 17(e)(i). Each Subsequent Bond
shall entitle its holder to Interest in accordance with Clause 8(a), and otherwise have the
same rights as the Initial Bonds.

The Bonds constitute direct, general, unconditional, unsubordinated and secured
obligations of the Issuer and shall at all times rank (i) without any preference among
them and (ii) at least pari passu with all direct, unconditional, unsubordinated and
unsecured obligations of the Issuer, except (A) those obligations which are mandatorily
preferred by law and (B) the super senior ranking of the Super Senior Debt in
accordance with the Intercreditor Agreement.

The Bonds are freely transferable but the Bondholders may be subject to purchase or
transfer restrictions with regard to the Bonds, as applicable, under local laws to which a
Bondholder may be subject. Each Bondholder must ensure compliance with such
restrictions at its own cost and expense.

No action is being taken in any jurisdiction that would or is intended to permit a public
offering of the Bonds or the possession, circulation or distribution of any document or
other material relating to the Issuer or the Bonds in any jurisdiction other than Sweden,
where action for that purpose is required. Each Bondholder must inform itself about,
and observe, any applicable restrictions to the transfer of material relating to the Issuer
or the Bonds.

of Proceeds

The proceeds from the Initial Bond Issue shall be used to (i) finance the acquisition of
the Target Companies, (ii) refinance the Refinancing Debt, (iii) finance general
corporate purposes, including investments and acquisitions and (iv) finance Transaction
Costs.

The proceeds from any Subsequent Bond Issue shall be used to (i) finance general
corporate purposes, including investments and acquisitions and finance Transaction
Costs.

Conditions Precedent and Conditions Subsequent

Conditions Precedent Initial Bond Issue

(@)

The payment of the Net Proceeds from the Initial Bond Issue to the Proceeds Account is
subject to the Agent having received documents and evidence of the Proceeds Account
Pledge Agreement being duly executed and perfected.
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(b)  The Issuer shall provide, or procure the provision of, to the satisfaction of the Agent:

(i constitutional documents and corporate resolutions (approving the relevant
Finance Documents and authorising a signatory/-ies to execute the Finance
Documents) for the Issuer and each other party to a Finance Document (other
than the Agent and the Security Agent and other than as set out under Clause
4.2 (Conditions Subsequent)), together constituting evidence that the Finance
Documents have been duly executed,;

(i) copies of the Finance Documents, duly executed (other than as set out under
Clause 4.2 (Conditions Subsequent);

(iii)  evidence by way of a release letter that the security existing in favour of the
Refinancing Debt will be released and discharged upon repayment of the
Refinancing Debt;

(iv)  evidence that the Transaction Security either has been or will immediately
following disbursement from the Proceeds Account be perfected in
accordance with the terms of the Finance Documents (other than as set out
under Clause 4.2 (Conditions Subsequent);

(V) closing certificate issued by the Issuer confirming that all closing conditions
for the acquisition of the Target Companies (except for the payment of the
purchase price) have been satisfied or waived and that the acquisition will be
consummated immediately upon disbursement of funds from the Proceeds
Account;

(vi)  an agreed form Compliance Certificate; and

(vii) the agreed form documents referred to under Clause 4.2 (Conditions
Subsequent).

(c) When the conditions precedent for disbursement set out in Clause 4.1(b) have been
received to the satisfaction of the Agent (acting reasonably), the Agent shall instruct the
bank (with which the Issuer holds the Proceeds Account) to transfer the funds from the
Proceeds Account for the purpose set out in Clause 3 (Use of Proceeds), and the Agent
shall thereafter or in connection therewith release the pledge over the Proceeds Account.

(d) If the conditions precedent for disbursement set out in Clause 4.1(b) have not been
fulfilled to the satisfaction of the Agent (acting reasonably) or waived by the Agent
within sixty (60) Business Days from the First Issue Date, the Issuer shall repurchase all
Bonds at a price equal to 100 per cent. of the Initial Nominal Amount together with any
accrued Interest. Any funds distributed by the Agent to the Bondholders in accordance
with the Proceeds Account Pledge Agreement shall be deemed to be paid by the Issuer
for the redemption under this Clause 4.1(d). Any shortfall shall be covered by the
Issuer. The repurchase date shall fall no later than thirty (30) Business Days after the
ending of the sixty (60) Business Days period referred to above.

4.2 Conditions Subsequent

(@)  The Issuer shall procure that no later than 90 days after the First Issue Date each Target
Company enters into the relevant amendment agreements to extend the Security and the
guarantees granted by it to cover all amounts outstanding under the Finance Documents
and in connection therewith provide the Agent with the following:
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(b)

(©)

(M constitutional documents and corporate resolutions (approving the relevant
amendment agreements and authorising a signatory/-ies to execute those
amendment agreements) for the relevant Target Company and each other party
to the amendment agreements (other than the Agent and the Security Agent);
and

(i) duly executed copies of the relevant amendment agreements.

If the Conditions Subsequent have not been fulfilled within the prescribed time to the
satisfaction of the Agent (acting reasonably), the Issuer shall repurchase all Bonds at a
price equal to 100 per cent. of the Nominal Amount together with any accrued Interest.

The Agent may assume that the documentation and evidence delivered to it pursuant to
Clauses 4.1(b) and 4.2(a) are accurate, legally valid, enforceable, correct, true and
complete unless it has actual knowledge to the contrary and the Agent does not have to
verify or assess the contents of any such documentation. The Agent does not have any
obligation to review the documentation and evidence referred to in Clause 4.1(b) or
4.2(a) from a legal or commercial perspective of the Bondholders.

Bonds in Book-Entry Form

(a)

(b)

(©)

(d)

(€)

The Bonds will be registered for the Bondholders on their respective Securities
Accounts and no physical notes will be issued. Accordingly, the Bonds will be
registered in accordance with the Financial Instruments Accounts Act. Registration
requests relating to the Bonds shall be directed to an Account Operator.

Those who according to assignment, Security, the provisions of the Swedish Children
and Parents Code (Sw. foraldrabalken (1949:381)), conditions of will or deed of gift or
otherwise have acquired a right to receive payments in respect of a Bond shall register
their entitlements to receive payment in accordance with the Financial Instruments
Accounts Act.

The Issuer (and the Agent when permitted under the CSD’s applicable regulations) shall
be entitled to obtain information from the debt register (Sw. skuldbok) kept by the CSD
in respect of the Bonds. At the request of the Agent, the Issuer shall promptly obtain
such information and provide it to the Agent.

For the purpose of or in connection with any Bondholders’ Meeting or any Written
Procedure, the Issuing Agent shall be entitled to obtain information from the debt
register kept by the CSD in respect of the Bonds.

The Issuer shall issue any necessary power of attorney to such Persons employed by the
Agent, as notified by the Agent, in order for such individuals to independently obtain
information directly from the debt register kept by the CSD in respect of the Bonds. The
Issuer may not revoke any such power of attorney unless directed by the Agent or
unless consent thereto is given by the Bondholders.

Right to Act on Behalf of a Bondholder

(@)

If any Person other than a Bondholder wishes to exercise any rights under the Finance
Documents, it must obtain a power of attorney or other proof of authorisation from the
Bondholder or a successive, coherent chain of powers of attorney or proofs of
authorisation starting with the Bondholder and authorising such Person.
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(b)

(©)

A Bondholder may issue one or several powers of attorney or other authorisation to
third parties to represent it in relation to some or all of the Bonds held by it. Any such
representative may act independently under the Finance Documents in relation to the
Bonds for which such representative is entitled to represent the Bondholder and may
further delegate its right to represent the Bondholder by way of a further power of
attorney.

The Agent shall only have to examine the face of a power of attorney or other proof of
authorisation that has been provided to it pursuant to Clause 6(b) and may assume that it
has been duly authorised, is valid, has not been revoked or superseded and that it is in
full force and effect, unless otherwise is apparent from its face.

Payments in Respect of the Bonds

()

(b)

(©)

(d)

(€)

Any payment or repayment under the Finance Documents, or any amount due in respect
of a repurchase of any Bonds, shall be made to such Person who is registered as a
Bondholder on the Record Date prior to an Interest Payment Date or other relevant due
date, or to such other Person who is registered with the CSD on such date as being
entitled to receive the relevant payment, repayment or repurchase amount.

If a Bondholder has registered, through an Account Operator, that principal and interest
shall be deposited in a certain bank account, such deposits will be effected by the CSD
on the relevant payment date. In other cases, payments will be transferred by the CSD to
the Bondholder at the address registered with the CSD on the Record Date. Should the
CSD, due to a delay on behalf of the Issuer or some other obstacle, not be able to effect
payments as aforesaid, the Issuer shall procure that such amounts are paid to the Persons
who are registered as Bondholders on the relevant Record Date as soon as possible after
such obstacle has been removed.

If, due to any obstacle for the CSD, the Issuer cannot make a payment or repayment,
such payment or repayment may be postponed until the obstacle has been removed.
Interest shall accrue without any default interest in accordance with Clause 8(d) during
such postponement.

If payment or repayment is made in accordance with this Clause 7, the Issuer and the
CSD shall be deemed to have fulfilled their obligation to pay, irrespective of whether
such payment was made to a Person not entitled to receive such amount.

The Issuer is not liable to gross-up any payments under the Finance Documents by
virtue of any withholding tax, public levy or the similar.

Interest

(@)

(b)

Each Initial Bond carries Interest at the Interest Rate from (but excluding) the First
Issue Date up to (and including) the relevant Redemption Date. Any Subsequent Bond
will carry Interest at the Interest Rate from (but excluding) the Interest Payment Date
falling immediately prior to its issuance up to (and including) the relevant Redemption
Date.

Interest accrues during an Interest Period. Payment of Interest in respect of the Bonds

shall be made to the Bondholders on each Interest Payment Date for the preceding
Interest Period.
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9.2

9.3

(c) Interest shall be calculated on the basis of the actual number of days in the Interest
Period in respect of which payment is being made divided by 360 (actual/360-days
basis).

(d) If the Issuer fails to pay any amount payable by it on its due date, default interest shall
accrue on the overdue amount from (but excluding) the due date up to (and including)
the date of actual payment at a rate which is two (2) per cent. higher than the Interest
Rate. Accrued default interest shall not be capitalised. No default interest shall accrue
where the failure to pay was solely attributable to the Agent or the CSD, in which case
the Interest Rate shall apply instead.

Redemption and Repurchase of the Bonds

Redemption at maturity

The Issuer shall redeem all, but not only some, of the outstanding Bonds in full on the Final
Maturity Date with an amount per Bond equal to the Nominal Amount together with accrued
but unpaid Interest. If the Final Maturity Date is not a Business Day, then the redemption shall
occur on the first following Business Day.

Issuer’s purchase of Bonds

The Issuer may, subject to applicable law, at any time and at any price purchase Bonds on the
market or in any other way. The Bonds held by the Issuer may at the Issuer’s discretion be
retained or sold but not cancelled.

Voluntary total redemption (call option)
(@  The Issuer may redeem all, but not only some, of the outstanding Bonds in full:

(1) any time from and including the First Issue Date to, but excluding, the date
falling 18 months after the First Issue Date at an amount per Bond equal to
104 per cent. of the Nominal Amount plus the remaining interest payments,
calculated in accordance with Clause 9.3(c), up to and including the date
falling 18 months after the First Issue Date together with accrued but unpaid
Interest;

(i) any time from and including the date falling 18 months after the First Issue
Date to, but excluding, the date falling 24 months after the First Issue Date at
an amount per Bond equal to 104 per cent. of the Nominal Amount;

(iii))  any time from and including the date falling 24 months after the First Issue
Date to, but excluding, the date falling 30 months after the First Issue Date at
an amount per Bond equal to 102 per cent. of the Nominal Amount; and

(iv)  any time from the date falling 30 months after the First Issue Date to, but
excluding, the Final Maturity Date at an amount per Bond equal to 100 per
cent. of the Nominal Amount.

(b) Redemption in accordance with Clause 9.3(a) shall be made by the Issuer giving not
less than fifteen (15) Business Days’ notice to the Bondholders and the Agent. Any such
notice is irrevocable but may, at the Issuer’s discretion, contain one or more conditions
precedent. Upon expiry of such notice and the fulfillment of the conditions precedent (if
any), the Issuer is bound to redeem the Bonds in full at the applicable amounts.

108



(©)

For the purpose of calculating the remaining interest payments pursuant to Clause
9.3(a)(i) it shall be assumed that the Interest Rate for the period from the relevant record
date to the date falling 30 months after the First Issue Date will be equal to the Interest
Rate in effect on the date on which notice of redemption is given to the Bondholders.
The relevant record date shall be agreed upon between the Issuer, the CSD and the
Agent in connection with such repayment.

9.4 Voluntary partial redemption

9.5

(@)

(b)

(©)

The Issuer may repay up to SEK 350 per each Bond, in which case all outstanding
Bonds shall be partially repaid by way of reducing the Nominal Amount of each Bond
pro rata. If the repayment is made in connection with an Equity Listing Event, the
repayment must occur on an Interest Payment Date within 180 days after such Equity
Listing Event and be made with funds in an aggregate amount not exceeding the cash
proceeds received by the Issuer as a result of such Equity Listing Event (net of fees,
charges and commissions actually incurred in connection with such Equity Listing
Event and net of taxes paid or payable as a result of such Equity Listing Event). The
repayment per Bond shall equal the repaid percentage of the Nominal Amount (rounded
down to the nearest SEK 1.00) plus up to, but excluding, the date falling 30 months
after the First Issue Date a premium on the repaid amount equal to the Call Option
Amount set out in Clause 9.3(a)(ii)and thereafter, as applicable considering when the
repayment occurs, a premium on the repaid amount equal the Call Option Amount for
the relevant period plus accrued but unpaid interest on the repaid amount.

Partial redemption in accordance with this Clause 9.4 shall be made by the Issuer giving
not less than fifteen (15) Business Days’ notice to the Bondholders and the Agent. Any
such notice is irrevocable and, upon expiry of such notice, the Issuer is bound to redeem
the Bonds in part on the immediately following Interest Payment Date at the applicable
amounts. The applicable amount shall be an even amount in SEK and paid to the Person
who is registered as a Bondholder on the Record Date prior to the relevant Redemption
Date.

Notwithstanding paragraph 9.4(a) above, the Nominal Amount must be SEK 650 per
each Bond at any time other than in connection with a redemption of the Bonds in full
in accordance with Clause 9.1 (Redemption at maturity) or Clause 9.3 (Voluntary total
redemption (call option)).

Mandatory repurchase due to a Change of Control Event and/or
Delisting (put option)

(@)

(b)

Upon the occurrence of a Change of Control Event or Delisting, each Bondholder shall
have the right to request that all, or some only, of its Bonds be repurchased at a price
per Bond equal to 101 per cent. of the Nominal Amount together with accrued but
unpaid Interest, during a period of twenty (20) Business Days following a notice from
the Issuer of the Change of Control Event or Delisting pursuant to Clause 12.1(e) (after
which time period such rights lapse). However, such period may not start earlier than
upon the occurrence of the Change of Control Event or Delisting.

The notice from the Issuer pursuant to Clause 12.1(e) shall specify the repurchase date
and include instructions about the actions that a Bondholder needs to take if it wants
Bonds held by it to be repurchased. If a Bondholder has so requested, and acted in
accordance with the instructions in the notice from the Issuer, the Issuer shall
repurchase the relevant Bonds and the repurchase amount shall fall due on the
repurchase date specified in the notice given by the Issuer pursuant to Clause 12.1(e).
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11.

The repurchase date must fall no later than forty (40) Business Days after the end of the
period referred to in Clause 9.5(a).

() The Issuer shall comply with the requirements of any applicable securities laws or
regulations in connection with the repurchase of Bonds. To the extent that the
provisions of such laws and regulations conflict with the provisions in this Clause 9.5,
the Issuer shall comply with the applicable securities laws and regulations and will not
be deemed to have breached its obligations under this Clause 9.5 by virtue of the
conflict.

(d) Any Bonds repurchased by the Issuer pursuant to this Clause 9.5 may at the Issuer’s
discretion be retained or sold, but not cancelled.

(e)  The Issuer shall not be required to repurchase any Bonds pursuant to this Clause 9.5, if
a third party in connection with the occurrence of a Change of Control Event or
Delisting offers to purchase the Bonds in the manner and on the terms set out in this
Clause 9.5 (or on terms more favourable to the Bondholders) and purchases all Bonds
validly tendered in accordance with such offer. If the Bonds tendered are not purchased
within the time limits stipulated in this Clause 9.5, the Issuer shall repurchase any such
Bonds within five (5) Business Days after the expiry of the time limit.

Amortisation

The Issuer shall repay the Bonds in the amounts and at the dates set out in the table below. To
the extent any of the below dates is not a Business Day, the Business Day following from an
application of the Business Day Convention.

Amortisation date Amortisation amount
23 May 2020 SEK 35,000,000
23 May 2021 SEK 40,000,000

Any repayment of the Bonds, shall reduce the Nominal Amount of each outstanding Bond by
the amount repaid pro rata (rounded down to the nearest SEK 1.00). The remaining
outstanding amount under the Bonds shall be redeemed on the final Redemption Date.

Transaction Security and Guarantees

(@)  Subject to the Intercreditor Agreement, as continuing Security for the due and punctual
fulfilment of the Secured Obligations, the Issuer, the Guarantors and each Group
Company party to any Security Document and/or the Guarantee and Adherence
Agreement grants the Transaction Security and the Guarantees (as applicable) to the
Secured Parties as represented by the Security Agent on the terms set out in the Security
Documents and the Guarantee and Adherence Agreement (as applicable).

(b)  The Security Agent shall hold the Transaction Security and the Guarantees on behalf of
the Secured Parties in accordance with the Security Documents, the Guarantee and
Adherence Agreement, and the Intercreditor Agreement (as applicable). The Issuer
shall, and shall procure that the Guarantors and each Group Company party to any
Security Document and/or the Guarantee and Adherence Agreement (as applicable)
will, enter into the Security Documents and/or the Guarantee and Adherence Agreement
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(d)

(as applicable) and perfect the Transaction Security in accordance with the Security
Documents.

Unless and until the Security Agent has received instructions to the contrary in
accordance with the Intercreditor Agreement, the Security Agent shall (without first
having to obtain the Bondholders’ consent) be entitled to enter into agreements with the
Issuer or a third party or take any other actions, if it is, in the Security Agent's opinion,
necessary for the purpose of maintaining, altering, releasing or enforcing the
Transaction Security, creating further Security for the benefit of the Secured Parties or
for the purpose of settling the Bondholders’, the super senior RCF creditor's under the
Super Senior RCF, the creditors' under any New Debt or the Issuer’s rights to the
Transaction Security, in each case in accordance with the terms of the Finance
Documents and provided that such agreements or actions are not detrimental to the
interest of the Bondholders.

The Agent shall be entitled to give instructions relating to the Transaction Security and
the Guarantees to the Security Agent in accordance with the Intercreditor Agreement.

12. Information to Bondholders

12.1 Information from the Issuer

(a)

(b)

(©)

The Issuer shall make the following information available in the English language by
publication on the website of the Group:

Q) as soon as the same become available, but in any event within four (4) months
after the end of each financial year, the annual audited consolidated financial
statements of the Group, including a profit and loss account, a balance sheet, a
cash flow statement and management commentary or report from the Issuer's
board of directors;

(i) as soon as the same become available, but in any event within two (2) months
after the end of each quarter of its financial year, the quarterly unaudited
consolidated reports or the year-end report (Sw. bokslutskommuniké) (as
applicable), including a profit and loss account, a balance sheet, a cash flow
statement and management commentary or report from the Issuer's board of
directors; and

(iii)  as soon as practicable following an acquisition or disposal of Bonds by a
Group Company, the aggregate Nominal Amount held by Group Companies.

Any other information required by the Swedish Securities Markets Act (Sw. lag
(2007:528) om vardepappersmarknaden) and the rules and regulations of the Regulated
Market on which the Bonds are admitted to trading.

When the Bonds have been listed on a Regulated Market:

Q) the information set out in Clause 12.1(a) shall also be made available by way
of press release; and

(i) the reports referred to in Clause 12.1(a)(i) and Clause 12.1(a)(ii) shall be
prepared in accordance with IFRS.
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(d)

(€)

()

(9)

(h)

(i)

When the financial statements and other information are made available to the
Bondholders pursuant to Clause 12.1(a), the Issuer shall send copies of such financial
statements and other information to the Agent.

The Issuer shall promptly notify the Agent and the Bondholders upon becoming aware
of the occurrence of a Change of Control Event or Delisting, and shall provide the
Agent with such further information as the Agent may request (acting reasonably)
following receipt of such notice. A notice regarding a Change of Control Event may be
given in advance of the occurrence of a Change of Control Event, conditioned upon the
occurrence of such Change of Control Event, if a definitive agreement is in place
providing for a Change of Control Event.

The Issuer shall promptly notify the Agent (with full particulars) upon becoming aware
of the occurrence of any event or circumstance which constitutes an Event of Default, or
any event or circumstance which would (with the expiry of a grace period, the giving of
notice, the making of any determination or any combination of any of the foregoing)
constitute an Event of Default, and shall provide the Agent with such further
information as it may reasonably request in writing following receipt of such notice.
Should the Agent not receive such information, the Agent is entitled to assume that no
such event or circumstance exists or can be expected to occur, provided that the Agent
does not have actual knowledge of such event or circumstance.

The Issuer shall submit a duly executed Compliance Certificate to the Agent:
(1) in connection with the testing of the Incurrence Test;
(i) in connection with that a Financial Report is made available; and
(ili)  atthe Agent’s request, within 20 days from such request.

The Agent may assume that any information provided by the Issuer in the Compliance
Certificate delivered pursuant to paragraph (f) above is correct, and the Agent shall not
be responsible or liable for the adequacy, accuracy or completeness of such information.

The Issuer is only obliged to inform the Agent according to this Clause 12.1 if
informing the Agent would not conflict with any applicable laws or, when the Bonds are
listed, the Issuer's registration contract with the Regulated Market. If such a conflict
would exist pursuant to the listing contract with the Regulated Market or otherwise, the
Issuer shall however be obliged to either seek approval from the Regulated Market or
undertake other reasonable measures, including entering into a non-disclosure
agreement with the Agent, in order to be able to timely inform the Agent according to
this Clause 12.1.

Information from the Agent

(@)

Subject to the restrictions of a non-disclosure agreement entered into by the Agent in
accordance with Clause 12.2(b), the Agent is entitled to disclose to the Bondholders any
event or circumstance directly or indirectly relating to the Issuer or the Bonds.
Notwithstanding the foregoing, the Agent may if it considers it to be beneficial to the
interests of the Bondholders delay disclosure or refrain from disclosing certain
information other than in respect of an Event of Default that has occurred and is
continuing.
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13.

13.1

13.2

13.3

(b) If a committee representing the Bondholders’ interests under the Finance Documents
has been appointed by the Bondholders in accordance with Clause 17 (Decisions by
Bondholders), the members of such committee may agree with the Issuer not to disclose
information received from the Issuer, provided that it, in the reasonable opinion of such
members, is beneficial to the interests of the Bondholders. The Agent shall be a party to
such agreement and receive the same information from the Issuer as the members of the
committee.

Publication of Finance Documents

(@)  The latest version of these Terms and Conditions (including any documents amending
these Terms and Conditions) shall be available on the websites of the Group and the
Agent.

(b)  The latest version of the Finance Documents shall be available to the Bondholders at the
office of the Agent during the Agent’s normal business hours.

Financial Undertakings

Maintenance Covenants

The Issuer shall ensure that:

(@  the Minimum Liquidity at all times is at least SEK 50,000,000;
(b)  the Equity Ratio at all times exceeds 20 per cent; and

(c) the Leverage Ratio at all times is below 5.50x.

Testing of the Maintenance Covenants

The Maintenance Covenants shall be calculated in accordance with the Accounting Principles
applicable to the Issuer and tested by reference to each of the Financial Reports on each
Reference Date with respect to the Reference Period ending on such Reference Date. The first
test date shall be 30 June 2020.

Equity Cure

(@) If there is a breach of any of the Maintenance Covenants, no Event of Default will occur
if, within thirty (30) Business Days of the earlier of (i) a delivery of the relevant
Compliance Certificate evidencing that breach and (ii) the date when such Compliance
Certificate should have been delivered in accordance with the Terms and Conditions,
the Issuer has received equity injection in cash in the form of a share issue, an
unconditional shareholder contribution in an amount sufficient to ensure compliance
with the relevant Maintenance Covenant, as at the relevant Reference Date (the ”Cure
Amount”).

(b) The calculation of the Minimum Liquidity shall be adjusted so that the Minimum
Liquidity for the Reference Period is increased with an amount equal to the Cure
Amount.

(c) The calculation of the Equity Ratio shall be adjusted so that the Equity for the
Reference Period is increased with an amount equal to the Cure Amount.
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(d) The calculation of the Leverage Ratio shall be adjusted so that the EBITDA for the
Reference Period is increased with an amount equal to the Cure Amount.

(e)  Any Equity Cure must be made in cash and no more than three (3) Equity Cures are to
be made over the life of the Bonds. Equity Cures may not be injected in respect of any
consecutive calendar quarters.

13.4 Incurrence Tests

(@  The Incurrence Test New Debt is met if:

(M the Leverage Ratio is not greater than:

(A) 3.00x, if the relevant incurrence, acquisition or disposal (as applicable) is
made from, and including, the First Issue Date to, but excluding the first
anniversary of the First Issue Date;

(B) 2.75x, if the relevant incurrence, acquisition or disposal (as applicable)
from, and including, the first anniversary of the First Issue Date to, but
excluding, the second anniversary of the First Issue Date; and

(C) 2.50x, if the relevant incurrence, acquisition or disposal (as applicable) is
made from, and including, the second anniversary of the First Issue Date
to, but excluding, the Final Maturity Date; and

(i) no Event of Default is continuing or would occur upon the incurrence,
acquisition or disposal (as applicable).

(b)  The Incurrence Test Distributions is met if:
(1) the Leverage Ratio is not greater than 2.50x; and
(i) no Event of Default is continuing or would occur upon the distribution.
13.5 Testing of the Incurrence Test

The Leverage Ratio for purpose of the Incurrence Test shall be calculated as follows:

(@) the calculation shall be made as per a testing date determined by the Issuer, falling no
more than one month prior to the incurrence of the new Financial Indebtedness, the
distribution, the acquisition or the disposal (as applicable); and

(b) the amount of Net Interest Bearing Debt shall be measured on the relevant testing date
so determined, but include any new Financial Indebtedness and exclude any Financial
Indebtedness to the extent refinanced with the new Financial Indebtedness incurred
(however, any cash balance resulting from the incurrence of any new Financial
Indebtedness shall not reduce the Net Interest Bearing Debt).

13.6 Calculation Adjustments
(@) The Leverage Ratio will until (and including) the date falling 12 months after the

Completion Date be tested and measured as the ratio during a period starting at the
Completion Date and ending on the relevant Reference Date.
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14.1

14.2

(b) The figures for EBITDA for the Reference Period ending on the last day of the period
covered by the most recent Financial Report shall be used for the Maintanence
Covenant and the Incurrence Tests, but adjusted so that:

(i)

(i)

(i)

entities acquired or disposed of by the Group during the Reference Period, or
after the end of the Reference Period but before the relevant testing date, shall
be included or excluded (as applicable), pro forma, for the entire Reference
Period;

any entity to be acquired with the proceeds from new Financial Indebtedness
shall be included, pro forma, for the entire Reference Period; and

the net cost savings realisable for the Group during the next twelve (12)
months as a result of acquisitions and/or disposals of entities referred to in (a)
and (b) above, provided that (i) the aggregate of such net cost savings and
adjustments to EBITDA in respect of certain extraordinary or exceptional
items made pursuant to paragraph (c) in the definition of "EBITDA” do not
exceed an aggregate maximum amount of ten (10) per cent. of EBITDA for
the Reference Period; and (ii) such savings are certified based on reasonable
assumptions, by the chief financial officer of the Group.

General Undertakings

General

The Issuer undertakes to (and shall, where applicable, procure that each other Group Company
will and shall procure that each Obligor (pursuant to the Guarantee and Adherence
Agreement) undertakes to) comply with the undertakings set out in this Clause 14 for as long
as any Bonds remain outstanding.

Restricted Payments

(@  No Obligor shall, and shall procure that none of its Subsidiaries will:

(1)
(i)
(i)
(iv)
V)

(vi)

pay any dividend in respect of its shares;
repurchase or redeem any of its own shares;

redeem or reduce its share capital or other restricted or unrestricted equity
with repayment to its shareholders;

repay any Subordinated Debt or pay any interest thereon;

make any prepayments or repayments under any long term debt ranking junior
or pari passu with the Bonds; or

make any other similar distribution or transfers of value to any Person,

(paragraphs (i)-(vi) above are together and individually referred to as a Restricted
Payment”).

(b)  Notwithstanding the above, a Restricted Payment may be made:
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(i)

(i)

if made to the Issuer or a direct or indirect Subsidiary of the Issuer but, if
made by a Subsidiary which is not directly or indirectly wholly-owned by the
Issuer, is made on a pro rata basis; and/or

if:

(A)

(B)
(©)

(D)

the Incurrence Test Distributions is met (calculated on a pro forma basis
including the relevant Restricted Payment);

it is made on or after 1 May 2021,

at the time of the payment, the aggregate amount of all Restricted
Payments of the Group (other than payments permitted under paragraph
(@) above) in that fiscal year (including the Restricted Payment in
question) does not exceed 50 per cent. of the Group’s consolidated net
profit for the previous financial year adjusted for any distribution to any
minority shareholder; and

prior to an Equity Listing Event, at the time of the payments, the
aggregate amount of all Restricted Payments of the Group (other than
payments permitted under paragraph 14.2(b)(i) above) (including the
Restricted Payment in question) does not exceed SEK 35,000,000.

14.3 Nature of Business

Each Obligor shall procure that no substantial change is made to the general nature of the
business carried on by the Group as of the First Issue Date.

14.4 Financial Indebtedness

No Obligor shall, and shall procure that none of its Subsidiaries will, incur any Financial
Indebtedness, other than Permitted Debt.

14.5 Disposal of Assets

(@)

(b)

No Obligor shall, and shall procure that no Group Company will, sell or otherwise
dispose of any business, assets or shares in any Group Company to any Person (not
being the Issuer or any other Group Company) (each a ”Restricted Disposal) unless:

(i)
(ii)
(iii)
(iv)
v)

such Restricted Disposal is carried out at fair market value;

on arm's length basis;

the consideration is received in cash;

the Incurrence Test New Debt is being met; and

the disposal would not have a Material Adverse Effect.

The net cash proceeds from a Restricted Disposal shall be applied:

(i)

to finance (in whole or in part) the acquisition of any replacement assets over
which Security shall be granted in favour of the Security Agent (on behalf of
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14.7

the Secured Parties) in accordance with the terms of the Intercreditor
Agreement to the extent that Security was granted over the disposed assets; or

(i) (at the Issuer's sole discretion at any time following that Restricted Disposal,
and in any event, if (and to the extent) such proceeds are not applied as set out
in paragraph (i) above within 6 months after receipt thereof by the disposing
entity, to redeem Bonds at a price equal to the then applicable Call Option
Amount.

(c) If (and to the extent) net cash proceeds from a Restricted Disposal proceeds are not
immediately in connection with the disposal applied (i) as set out in paragraph (i) above
or (ii) against redemption of the Bonds as set out in paragraph (ii) above, the proceeds
shall immediately be paid into a blocked account over which Security has been granted
in favour of the Secured Parties pending such application.

(d) If any shares or other assets over which Security is granted under the Security
Documents are sold or otherwise disposed of by any Group Company to either the
Issuer or any of the Issuer's Subsidiaries, the acquirer shall immediately in connection

therewith:
Q) create Security over such assets in favour of the Security Agent (on behalf of
the Secured Parties) in accordance with the terms of the Intercreditor
Agreement;

(i) to the extent the disposing company is a Guarantor, the acquiring company
must also be or become a Guarantor by acceding to the Guarantee and
Adherence Agreement;

(iii)  in connection therewith provide to the Agent:

(A) constitutional documents and corporate resolutions (approving the
relevant Security Documents and authorising a signatory/-ies to execute
the Finance Documents) for the acquirer and each other party to a
Finance Document (other than the Agent and the Security Agent); and

(B) copies of the register of shareholders (in each case) with respect to each
relevant Group Company.

The foregoing restrictions shall not apply to a sale or a disposal of any obsolete or redundant
assets where the transaction is carried out at fair market value, on terms customary for such
transactions and would not have a Material Adverse Effect.

Negative Pledge

No Obligor shall, and shall procure that none of its Subsidiaries will, provide, prolong or
renew any security over any of its/their assets (present or future), other than any Permitted
Security.

Financial support

No Obligor shall, and shall ensure that no other Group Company will, grant or allow to subsist
any loans or guarantees, or otherwise voluntarily assume any financial liability (whether actual
or contingent) in respect of any obligation of any third party other than Permitted Financial
Support.
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Mergers and demergers

Each Obligor shall procure that none of its Subsidiaries will enter into a merger or demerger
unless:

(@)  such merger or demerger constitutes a Permitted Merger; or
(b)  such merger or demerger is not likely to have a Material Adverse Effect.
Dealings at arm's length terms

Each Obligor shall, and shall procure that its Subsidiaries, conduct all dealings with any
Person (other than Group Companies) at arm’s length terms.

14.10 Compliance with laws and authorisations

14.11

Each Obligor shall, and shall make sure that its Subsidiaries will, (i) in all material respects
comply with all laws and regulations it or they may be subject to from time to time and (ii),
obtain, maintain, and in all material respects comply with, the terms and conditions of any
authorisation, approval, licence or other permit required for the business carried out by a
Group Company.

Holding Company

Neither the Parent nor the Issuer shall trade, carry on any business, own any assets or incur
any liabilities except for:

(@) the provision of administrative services (excluding treasury services) to other members
of the Group of a type customarily provided by a holding company to its Subsidiaries;

(b) ownership of shares in its Subsidiaries, intra-Group debit balances, intra-Group credit
balances and other credit balances in bank accounts, cash and cash equivalent; or

(c) any liabilities under the Finance Documents to which it is a party and professional fees
and administration costs in the ordinary course of business as a holding company.

14.12 Insurance

14.13

Each Obligor shall, and shall procure that all other Group Companies will, maintain
insurances on and in relation to its business and assets against those risks and to the extent as
is usual for companies carrying on the same or substantially similar business, where failure to
do so would have a Material Adverse Effect.

Nomination of Material Group Companies

At:

(@) the First Issue Date and thereafter once every year (starting in 2020) (simultaneously
with the publication by the Issuer of the audited annual financial statements of the

Group); and

(b) the date of acquisition of any assets by a Group Company financed (in whole or in part)
by Permitted Debt for a consideration in excess of 10 per cent. of EBITDA of the Group
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(calculated on a consolidated basis) (simultaneously with the delivery by the Issuer of
the Compliance Certificate related the incurrence of such Permitted Debt),

the Issuer shall ensure that:

(c) each Group Company which (on a consolidated basis in the case of a Group Company
which itself has Subsidiaries) has EBITDA representing 10 per cent. or more of
EBITDA of the Group (calculated on a consolidated basis); and

(d) such Group Companies as are necessary to ensure that the Issuer and the Material
Group Companies (calculated on an unconsolidated basis and excluding all intra-Group
items and investments in Subsidiaries of any Group Company) in aggregate account for
at least 85 per cent. of EBITDA of the Group (calculated on a consolidated basis),

in each case, determined by reference to the most recent audited annual financial statements,
are listed as Material Group Companies in the relevant Compliance Certificate delivered in
connection thereto.

14.14 Additional Security over Material Group Companies

Each Obligor shall procure that Security over each Material Group Company (subject to
customary financial assistance and corporate benefit limitations) is granted no later than 30
days after its nomination in accordance with the Clause 14.13 (Nomination of Material Group
Companies) above and in connection therewith provide to the Agent:

(@ constitutional documents and corporate resolutions (approving the relevant Security
Document and authorising a signatory/-ies to execute that Security Document) for the
relevant security provider and each other party to that Security Document (other than
the Agent and the Security Agent);

(b) copies of the register of shareholders (or similar) (in each case) with respect to that
Material Group Company;

(c) copies of the relevant Security Documents duly executed;

(d) evidence that the relevant Transaction Security either has been or will be perfected in
accordance with the terms of the relevant Security Document;

(e) any legal opinion on the capacity and due execution in respect of any entity being party
to the relevant Security Document unless it is incorporated in Sweden, issued by a
reputable law firm; and

() any legal opinion on the validity and enforceability in respect of the relevant Security
Document, unless it is governed by Swedish law, which, if requested by the Agent, shall
also include customary opinions regarding the role of the Security Agent in such
jurisdiction (such as no residency or registration requirement and no need to deposit
funds), issued by a reputable law firm.

14.15 Additional Guarantors

Each Obligor shall procure that each Material Group Company accedes to the Guarantee and
Adherence Agreement no later than 30 days after its nomination in accordance with Clause
14.13 (Nomination of Material Group Companies) above and in connection therewith provides
to the Agent:
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15.

15.1

(@)  Security pursuant to the terms hereof and the Intercreditor Agreement;
(b)  duly executed accession letters to the Guarantee and Adherence Agreement;
(c)  duly executed accession letters to the Intercreditor Agreement;

(d) constitutional documents and corporate resolutions (approving the relevant Finance
Documents and authorising a signatory/-ies to execute the Finance Documents) for it
and each other party to a Finance Document (other than the Agent);

(e) any legal opinion on the capacity and due execution unless such Material Group
Company is incorporated in Sweden, issued by a reputable law firm; and

(f) any legal opinion on the validity and enforceability in respect of any Finance
Documents unless it is governed by Swedish law which, if requested by the Agent, shall
also include customary opinions regarding the role of the Security Agent in such
jurisdiction (such as no residency or registration requirement and no need to deposit
funds), issued by a reputable law firm.

Additional Security Material Intercompany Loans

Each Obligor shall and shall procure that each Group Company will, upon the incurrence of a
Material Intercompany Loan, grant a pledge over that Material Intercompany Loan as security
(subject to customary financial assistance and corporate benefit limitations) for all amounts
outstanding under the Finance Documents and simultaneously therewith deliver to the Agent
(unless previously provided):

(@) constitutional documents and corporate resolutions (approving the relevant Security
Documents and authorising a signatory/-ies to execute the relevant Security Document)
for the relevant security provider, and each other party to that Security Document (other
than the Agent and the Security Agent);

(b) alegal opinion on the capacity and due execution, in respect of any entity being party to
the relevant Security Document unless it is incorporated in Sweden, issued by a
reputable law firm; and

(c) any legal opinion on the validity and enforceability in respect of the relevant Security
Document unless it is governed by Swedish law which, if requested by the Agent, shall
also include customary opinions regarding the role of the Security Agent in such

jurisdiction (such as no residency or registration requirement and no need to deposit
funds), issued by a reputable law firm.

Events of Default and Acceleration of the Bonds

Each of the events or circumstances set out in this Clause 15 (other than Clause 15.12
(Acceleration of the Bonds)) is an Event of Default.

Non-Payment

An Obligor fails to pay an amount on the date it is due in accordance with the Finance
Documents unless:

(@) its failure to pay is caused by administrative or technical error and
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(b)  payment is made within five (5) Business Days of the due date.
Maintenance Covenants

The Issuer has failed to comply with any of the Maintenance Covenants and such failure has
not been cured in accordance with provisions for the equity cure set out in Clause 13.3 (Equity
Cure).

Other Obligations

A party (other than the Agent and the Security Agent) fails to comply with the Finance
Documents, in any other way than as set out in Clauses 15.1 (Non-Payment) or 15.2
(Maintenance Covenants), provided that the Agent has requested the Issuer in writing to
remedy such failure and the Issuer has not remedied the failure within fifteen (15) Business
Days from such request (if the failure or violation is not capable of being remedied, the Agent
may declare the Bonds payable without such prior written request).

Cross payment default and Cross-acceleration
Any Financial Indebtedness of a Group Company is:

(@ not paid when due as extended by any originally applicable grace period (if there is
one); or

(b) declared to be due and payable prior to its specified maturity as a result of an event of
default (however described),

provided that no Event of Default will occur under this Clause 15.5 if (i) the aggregate amount
of Financial Indebtedness that has fallen due is less than SEK 20,000,000 or (ii) it is owed to a
Group Company.

Insolvency

(@  Any Group Company is unable or admits inability to pay its debts as they fall due or is
declared to be unable to pay its debts under applicable law, suspends making payments
on its debts generally or, by reason of actual or anticipated financial difficulties,
commences negotiations with its creditors (except for Bondholders) with a view to
rescheduling its Financial Indebtedness.

(b) A moratorium is declared in respect of the Financial Indebtedness of any Group
Company.

Insolvency Proceedings

Any corporate action, legal proceedings or other procedures are taken (other than (i)
proceedings or petitions which are being disputed in good faith and are discharged, stayed or
dismissed within 60 days of commencement or, if earlier, the date on which it is advertised
and (ii), in relation to Subsidiaries of the Issuer not being an Obligor or subject to Transaction
Security, solvent liquidations) in relation to:

(@) the suspension of payments, winding-up, dissolution, administration or reorganisation

(Sw. foretagsrekonstruktion) (by way of voluntary agreement, scheme of arrangement
or otherwise) of any Group Company; and
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(b) the appointment of a liquidator, receiver, administrator, administrative receiver,
compulsory manager or other similar officer in respect of any Group Company or any
of its assets or any analogous procedure or step is taken in any jurisdiction.

15.8 Creditors' Process

Any expropriation, attachment, sequestration, distress or execution or any analogous process
in any jurisdiction affects any asset or assets of any Group Company having an aggregate
value of an amount equal to or exceeding SEK 5,000,000 and is not discharged within 60
days.

15.9 Mergers and demergers

A decision is made that the Issuer shall enter into a merger where it is not the surviving entity
or that is shall enter into a demerger.

15.10 Impossibility or Illegality

It is or becomes impossible or unlawful for any Obligor to fulfill or perform any of the
provisions of the Finance Documents or if the obligations under the Finance Documents are
not, or cease to be, legal, valid, binding and enforceable.

15.11 Continuation of the Business

The Issuer or any other Group Company ceases to carry on its business (other than (i)
following a Permitted Merger, (ii) a solvent liquidation permitted pursuant to Clause 15.7
(Insolvency Proceedings) above or (iii) a disposal permitted under the Finance Documents), if
such discontinuation is likely to have a Material Adverse Effect.

15.12 Acceleration of the Bonds

(@  Upon the occurrence of an Event of Default which is continuing but subject to the terms
of the Intercreditor Agreement, the Agent is entitled to, and shall following a demand in
writing from a Bondholder (or Bondholders) representing at least fifty (50) per cent. of
the Adjusted Nominal Amount (such demand may only be validly made by a Person
who is a Bondholder on the Business Day immediately following the day on which the
demand is received by the Agent and shall, if made by several Bondholders, be made by
them jointly) or following an instruction given pursuant to Clause 15.12(d), on behalf
of the Bondholders (i) by notice to the Issuer, declare all, but not some only, of the
outstanding Bonds due and payable together with any other amounts payable under the
Finance Documents, immediately or at such later date as the Agent determines, and (ii)
exercise any or all of its rights, remedies, powers and discretions under the Finance
Documents.

(b) The Agent may not accelerate the Bonds in accordance with Clause 15.12(a) by
reference to a specific Event of Default if it is no longer continuing or if it has been
decided, on a Bondholders Meeting or by way of a Written Procedure, to waive such
Event of Default (temporarily or permanently).

(c) The Agent shall notify the Bondholders of an Event of Default within five (5) Business
Days of the date on which the Agent received actual knowledge of that an Event of
Default has occurred and is continuing. The Agent shall, within twenty (20) Business
Days of the date on which the Agent received actual knowledge of that an Event of
Default has occurred and is continuing, decide if the Bonds shall be so accelerated. If
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17.

(d)

(€)

()

the Agent decides not to accelerate the Bonds, the Agent shall promptly seek
instructions from the Bondholders in accordance with Clause 17 (Decisions by
Bondholders). The Agent shall always be entitled to take the time necessary to consider
whether an occurred event constitutes an Event of Default.

If the Bondholders (in accordance with these Terms and Conditions) instruct the Agent
to accelerate the Bonds, the Agent shall promptly declare the Bonds due and payable
and take such actions as may, in the opinion of the Agent, be necessary or desirable to
enforce the rights of the Bondholders under the Finance Documents, unless the relevant
Event of Default is no longer continuing.

If the right to accelerate the Bonds is based upon a decision of a court of law or a
government authority, it is not necessary that the decision has become enforceable
under law or that the period of appeal has expired in order for cause of acceleration to
be deemed to exist.

Subject to the Intercreditor Agreement, in the event of an acceleration of the Bonds in
accordance with this Clause 15.12, the Issuer shall up to, but excluding, the date falling
30 months after the First Issue Date redeem all Bonds at an amount per Bond equal to
the Call Option Amount set out in Clause 9.3(a)(ii) and thereafter, as applicable
considering when the acceleration occurs, redeem all Bonds at an amount per Bond
equal to the Call Option Amount for the relevant period.

Distribution of Proceeds

(a)

(b)

(©)

All payments by the Issuer relating to the Bonds and the Finance Documents following
an acceleration of the Bonds in accordance with Clause 15 (Events of Default and
Acceleration of the Bonds) and any proceeds received from an enforcement of the
Transaction Security or the Guarantees (in the case of Guarantees to the extent proceeds
from the Guarantees can be applied towards satisfaction of the Secured Obligations)
shall be distributed in accordance with the Intercreditor Agreement.

Funds that the Agent receives (directly or indirectly) in connection with the acceleration
of the Bonds or the enforcement of the Transaction Security or the Guarantees
constitute escrow funds (Sw. redovisningsmedel) and must be held on a separate
interest-bearing account on behalf of the Bondholders and the other interested parties.
The Agent shall arrange for payments of such funds in accordance with this Clause 16
be promptly turned over to the Security Agent to be applied in accordance with the
Intercreditor Agreement.

If the Issuer or the Agent shall make any payment under this Clause 16, the Issuer or the
Agent, as applicable, shall notify the Bondholders of any such payment at least fifteen
(15) Business Days before the payment is made. Such notice shall specify the Record
Date, the payment date and the amount to be paid. Notwithstanding the foregoing, for
any Interest due but unpaid the Record Date specified in Clause 7(a) shall apply and for
any partial redemption in Clause 9.4 (Voluntary partial redemption) due but not made,
the Record Date specified in Clause 9.4(b) (as applicable) shall apply.

Decisions by Bondholders

(@)

A request by the Agent for a decision by the Bondholders on a matter relating to the
Finance Documents shall (at the option of the Agent) be dealt with at a Bondholders’
Meeting or by way of a Written Procedure.
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(b)

(©)

(d)

(€)

Any request from the Issuer or a Bondholder (or Bondholders) representing at least ten
(10) per cent. of the Adjusted Nominal Amount (such request may only be validly made
by a Person who is a Bondholder on the Business Day immediately following the day
on which the request is received by the Agent and shall, if made by several
Bondholders, be made by them jointly) for a decision by the Bondholders on a matter
relating to the Finance Documents shall be directed to the Agent and dealt with at a
Bondholders’ Meeting or by way a Written Procedure, as determined by the Agent. The
Person requesting the decision may suggest the form for decision making, but if it is in
the Agent’s opinion more appropriate that a matter is dealt with at a Bondholders’
Meeting than by way of a Written Procedure, it shall be dealt with at a Bondholders’
Meeting.

The Agent may refrain from convening a Bondholders” Meeting or instigating a Written
Procedure if (i) the suggested decision must be approved by any Person in addition to
the Bondholders and such Person has informed the Agent that an approval will not be
given, or (ii) the suggested decision is not in accordance with applicable laws.

Only a Person who is, or who has been provided with a power of attorney or other
authorisation pursuant to Clause 6 (Right to Act on Behalf of a Bondholder) from a
Person who is, registered as a Bondholder:

(i on the Record Date prior to the date of the Bondholders’ Meeting, in respect
of a Bondholders’ Meeting, or

(i) on the Business Day specified in the communication pursuant to Clause 19(c),
in respect of a Written Procedure,

may exercise voting rights as a Bondholder at such Bondholders’ Meeting or in such
Written Procedure, provided that the relevant Bonds are included in the definition of
Adjusted Nominal Amount.

The following matters shall require the consent of Bondholders representing at least
sixty-six and two thirds (66 2/3) per cent. of the Adjusted Nominal Amount for which
Bondholders are voting at a Bondholders’ Meeting or for which Bondholders reply in a
Written Procedure in accordance with the instructions given pursuant to Clause 19(c):

Q) the issue of any Subsequent Bonds, if the total nominal amount of the Bonds
exceeds, or if such issue would cause the total nominal amount of the Bonds
to at any time exceed, SEK 600,000,000 (for the avoidance of doubt, for
which consent shall be required at each occasion such Subsequent Bonds are
issued);

(i) a change to the terms of any of Clause 2(a), and Clauses 2(f) to 2(h);

(iii)  areduction of the premium payable upon the redemption or repurchase of any
Bond pursuant to Clause 9 (Redemption and Repurchase of the Bonds);

(iv)  achange to the Interest Rate or the Nominal Amount (other than as a result of
an application of Clause 9.4 (Voluntary partial redemption);

(V) waive a breach of or amend an undertaking set out in Clause 14 (General
Undertakings);
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(9)

(h)

(i)

(vi)  a change to the terms for the distribution of proceeds set out in Clause 16
(Distribution of Proceeds);

(vii)  achange to the terms dealing with the requirements for Bondholders’ consent
set out in this Clause 17;

(viii)  a change of issuer, an extension of the tenor of the Bonds or any delay of the
due date for payment of any principal or interest on the Bonds;

(ix)  arelease of the Transaction Security or the Guarantees, except in accordance
with the terms of the Security Documents and/or the Guarantee and
Adherence Agreement (as applicable);

(x) a mandatory exchange of the Bonds for other securities; and

(xi)  early redemption of the Bonds, other than upon an acceleration of the Bonds
pursuant to Clause 15 (Events of Default and Acceleration of the Bonds) or as
otherwise permitted or required by these Terms and Conditions.

Any matter not covered by Clause 17(e) shall require the consent of Bondholders
representing more than 50 per cent. of the Adjusted Nominal Amount for which
Bondholders are voting at a Bondholders’ Meeting or for which Bondholders reply in a
Written Procedure in accordance with the instructions given pursuant to Clause 19(c).
This includes, but is not limited to, any amendment to, or waiver of, the terms of any
Finance Document that does not require a higher majority (other than an amendment
permitted pursuant to Clause 20(a)(i) or 20(a)(ii), an acceleration of the Bonds, or the
enforcement of any Transaction Security or Guarantees.

Quorum at a Bondholders” Meeting or in respect of a Written Procedure only exists if a
Bondholder (or Bondholders) representing at least fifty (50) per cent. of the Adjusted
Nominal Amount in case of a matter pursuant to Clause 17(e), and otherwise twenty
(20) per cent. of the Adjusted Nominal Amount:

(M if at a Bondholders’ Meeting, attend the meeting in person or by telephone
conference (or appear through duly authorised representatives); or

(i) if in respect of a Written Procedure, reply to the request.

If a quorum exists for some, but not all, of the matters to be dealt with at a Bondholders'
Meeting or by a Written Procedure, decisions may be taken in the matters for which a
guorum exists.

If a quorum does not exist at a Bondholders’ Meeting or in respect of a Written
Procedure, the Agent or the Issuer shall convene a second Bondholders’ Meeting (in
accordance with Clause 18(a)) or initiate a second Written Procedure (in accordance
with Clause 19(a)), as the case may be, provided that the relevant proposal has not been
withdrawn by the Person(s) who initiated the procedure for Bondholders’ consent. The
qguorum requirement in Clause 17(g) shall not apply to such second Bondholders’
Meeting or Written Procedure.

Any decision which extends or increases the obligations of the Issuer or the Agent, or
limits, reduces or extinguishes the rights or benefits of the Issuer or the Agent, under the
Finance Documents shall be subject to the Issuer’s or the Agent’s consent, as
appropriate.
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A Bondholder holding more than one Bond need not use all its votes or cast all the votes
to which it is entitled in the same way and may in its discretion use or cast some of its
votes only.

The Issuer may not, directly or indirectly, pay or cause to be paid any consideration to
or for the benefit of any Bondholder for or as inducement to any consent under these
Terms and Conditions, unless such consideration is offered to all Bondholders that
consent at the relevant Bondholders’ Meeting or in a Written Procedure within the time
period stipulated for the consideration to be payable or the time period for replies in the
Written Procedure, as the case may be.

A matter decided at a duly convened and held Bondholders’ Meeting or by way of
Written Procedure is binding on all Bondholders, irrespective of them being present or
represented at the Bondholders’ Meeting or responding in the Written Procedure. The
Bondholders that have not adopted or voted for a decision shall not be liable for any
damages that this may cause other Bondholders.

All costs and expenses incurred by the Issuer or the Agent for the purpose of convening
a Bondholders’ Meeting or for the purpose of carrying out a Written Procedure,
including reasonable fees to the Agent, shall be paid by the Issuer.

If a decision shall be taken by the Bondholders on a matter relating to the Finance
Documents, the Issuer shall promptly at the request of the Agent provide the Agent with
a certificate specifying the number of Bonds owned by Group Companies or (to the
knowledge of the Issuer) Affiliates, irrespective of whether such Person is directly
registered as owner of such Bonds. The Agent shall not be responsible for the accuracy
of such certificate or otherwise be responsible to determine whether a Bond is owned by
a Group Company or an Affiliate.

Information about decisions taken at a Bondholders’ Meeting or by way of a Written
Procedure shall promptly be sent by notice to the Bondholders and published on the
websites of the Group and the Agent, provided that a failure to do so shall not invalidate
any decision made or voting result achieved. The minutes from the relevant
Bondholders’ Meeting or Written Procedure shall at the request of a Bondholder be sent
to it by the Issuer or the Agent, as applicable.

Bondholders’ Meeting

(@)

(b)

(©)

The Agent shall convene a Bondholders’ Meeting by sending a notice thereof to each
Bondholder no later than five (5) Business Days after receipt of a request from the
Issuer or the Bondholder(s) (or such later date as may be necessary for technical or
administrative reasons).

Should the Issuer want to replace the Agent, it may convene a Bondholders” Meeting in
accordance with Clause 18(a) with a copy to the Agent. After a request from the
Bondholders pursuant to Clause 21.4(c), the Issuer shall no later than five (5) Business
Days after receipt of such request (or such later date as may be necessary for technical
or administrative reasons) convene a Bondholders’ Meeting in accordance with Clause
18(a).

The notice pursuant to Clause 18(a) shall include (i) time for the meeting, (ii) place for
the meeting, (iii) agenda for the meeting (including each request for a decision by the
Bondholders) and (iv) a form of power of attorney. Only matters that have been
included in the notice may be resolved upon at the Bondholders’ Meeting. Should prior
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(d)

(€)

notification by the Bondholders be required in order to attend the Bondholders’
Meeting, such requirement shall be included in the notice.

The Bondholders’ Meeting shall be held no earlier than fifteen (15) Business Days and
no later than thirty (30) Business Days from the notice.

Without amending or varying these Terms and Conditions, the Agent may prescribe
such further regulations regarding the convening and holding of a Bondholders’
Meeting as the Agent may deem appropriate. Such regulations may include a possibility
for Bondholders to vote without attending the meeting in person.

19. Written Procedure

(a)

(b)

(©)

(d)

The Agent shall instigate a Written Procedure (which may be conducted electronically)
no later than five (5) Business Days after receipt of a request from the Issuer or the
Bondholder(s) (or such later date as may be necessary for technical or administrative
reasons) by sending a communication to each such Person who is registered as a
Bondholder on the Business Day prior to the date on which the communication is sent.

Should the Issuer want to replace the Agent, it may send a communication in
accordance with Clause 19(a) to each Bondholder with a copy to the Agent.

A communication pursuant to Clause 19(a) shall include (i) each request for a decision
by the Bondholders, (ii) a description of the reasons for each request, (iii) a
specification of the Business Day on which a Person must be registered as a Bondholder
in order to be entitled to exercise voting rights, (iv) instructions and directions on where
to receive a form for replying to the request (such form to include an option to vote yes
or no for each request) as well as a form of power of attorney, and (v) the stipulated
time period within which the Bondholder must reply to the request (such time period to
last at least fifteen (15) Business Days from the communication pursuant to Clause
19(a)). If the voting shall be made electronically, instructions for such voting shall be
included in the communication.

When the requisite majority consents of the total Adjusted Nominal Amount pursuant to
Clauses 17(e) and 17(f) have been received in a Written Procedure, the relevant
decision shall be deemed to be adopted pursuant to Clause 17(e) or 17(f), as the case
may be, even if the time period for replies in the Written Procedure has not yet expired.

20. Amendments and Waivers

(@)

The Issuer and the Agent and/or the Security Agent (as applicable) (in each case acting
on behalf of the Bondholders) may agree to amend the Finance Documents or waive
any provision in a Finance Document, provided that:

Q) such amendment or waiver is not detrimental to the interest of the
Bondholders, or is made solely for the purpose of rectifying obvious errors
and mistakes;

(i) such amendment or waiver is required by applicable law, a court ruling or a
decision by a relevant authority; or

(ili) ~ such amendment or waiver has been duly approved by the Bondholders in
accordance with Clause 17 (Decisions by Bondholders).
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(b)

(©)

(d)

The consent of the Bondholders is not necessary to approve the particular form of any
amendment to the Finance Documents. It is sufficient if such consent approves the
substance of the amendment or waiver.

The Agent shall promptly notify the Bondholders of any amendments or waivers made
in accordance with Clause 20(a), setting out the date from which the amendment or
waiver will be effective, and ensure that any amendments to the Finance Documents are
published in the manner stipulated in Clause 12.3 (Publication of Finance Documents).
The Issuer shall ensure that any amendments to the Finance Documents are duly
registered with the CSD and each other relevant organisation or authority, to the extent
such registration is possible with the rules of the relevant CSD.

An amendment to the Finance Documents shall take effect on the date determined by
the Bondholders Meeting, in the Written Procedure or by the Agent, as the case may be.

Appointment and Replacement of the Agent and the
Security Agent

Appointment of Agent and the Security Agent

()

(b)

(©)

(d)

(€)

()

By subscribing for Bonds, each initial Bondholder confirms the appointment under the
Intercreditor Agreement of the Security Agent to act as its agent in all matters relating
to the Transaction Security, the Security Documents, the Guarantees and the Guarantee
and Adherence Agreement, including any legal or arbitration proceeding relating to the
perfection, preservation, protection or enforcement of the Transaction Security and the
Guarantees and acknowledges and agrees that the rights, obligations, role of and
limitations of liability for the Security Agent is further regulated in the Intercreditor
Agreement.

By acquiring Bonds, each subsequent Bondholder confirms the appointment and
authorisation for the Agent and the Security Agent to act on its behalf, as set forth in
Clause 21.1(a).

Each Bondholder shall immediately upon request provide the Agent with any such
documents, including a written power of attorney (in form and substance satisfactory to
the Agent), that the Agent deems necessary for the purpose of exercising its rights
and/or carrying out its duties under the Finance Documents. The Agent is not under any
obligation to represent a Bondholder which does not comply with such request.

The Issuer shall promptly upon request provide the Agent with any documents and other
assistance (in form and substance satisfactory to the Agent), that the Agent deems
necessary for the purpose of exercising its rights and/or carrying out its duties under the
Finance Documents.

The Agent is entitled to fees for its respective work and to be indemnified for costs,
losses and liabilities on the terms set out in the Finance Documents and the Agent’s
obligations as Agent under the Finance Documents are conditioned upon the due
payment of such fees and indemnifications.

The Agent may act as agent or trustee for several issues of securities issued by or

relating to the Issuer and other Group Companies notwithstanding potential conflicts of
interest.
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21.2 Duties of the Agent

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

()

(9)

(h)

The Agent shall represent the Bondholders subject to and in accordance with the
Finance Documents. The Agent is not responsible for the content, valid execution, legal
validity or enforceability of the Finance Documents.

When acting in accordance with the Finance Documents, the Agent is always acting
with binding effect on behalf of the Bondholders. The Agent shall carry out its duties
under the Finance Documents in a reasonable, proficient and professional manner, with
reasonable care and skill.

The Agent’s duties under the Finance Documents are solely mechanical and
administrative in nature and the Agent only acts in accordance with the Finance
Documents and upon instructions from the Bondholders, unless otherwise set out in the
Finance Documents. In particular, the Agent is not acting as an advisor (whether legal,
financial or otherwise) to the Bondholders or any other Person.

The Agent is not obligated to assess or monitor the financial condition of the Issuer or
compliance by the Issuer of the terms of the Finance Documents unless to the extent
expressly set out in the Finance Documents, or to take any steps to ascertain whether
any Event of Default (or any event that may lead to an Event of Default) has occurred.
Until it has actual knowledge to the contrary, the Agent is entitled to assume that no
Event of Default (or any event that may lead to an Event of Default) has occurred.

The Agent is entitled to delegate its duties to other professional parties, but shall remain
liable for the actions of such parties under the Finance Documents.

The Agent shall treat all Bondholders equally and, when acting pursuant to the Finance
Documents, act with regard only to the interests of the Bondholders and shall not be
required to have regard to the interests or to act upon or comply with any direction or
request of any other Person, other than as explicitly stated in the Finance Documents.

The Agent is entitled to engage external experts when carrying out its duties under the
Finance Documents. The Issuer shall on demand by the Agent pay all costs for external
experts engaged after the occurrence of an Event of Default, or for the purpose of
investigating or considering (i) an event which the Agent reasonably believes is or may
lead to an Event of Default, (ii) a matter relating to the Issuer or the Transaction
Security which the Agent reasonably believes may be detrimental to the interests of the
Bondholders under the Finance Documents or (iii) as otherwise agreed between the
Agent and the Issuer. Any compensation for damages or other recoveries received by
the Agent from external experts engaged by it for the purpose of carrying out its duties
under the Finance Documents shall be distributed in accordance with Clause 16
(Distribution of Proceeds).

Notwithstanding any other provision of the Finance Documents to the contrary, the
Agent is obliged to do or omit to do anything if it would or might in its reasonable
opinion constitute a breach of any law or regulation.

If in the Agent’s reasonable opinion the cost, loss or liability which it may incur
(including its respective reasonable fees) in complying with instructions of the
Bondholders, or taking any action at its own initiative, will not be covered by the Issuer,
or the Bondholders (as applicable), the Agent may refrain from acting in accordance
with such instructions, or taking such action, until it has received such funding or
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indemnities (or adequate Security has been provided therefore) as it may reasonably
require.

Unless it has actual knowledge to the contrary, the Agent may assume that all
information provided by or on behalf of the Issuer (including by its advisors) is correct,
true and complete in all aspects.

The Agent shall give a notice to the Bondholders (i) before it ceases to perform its
obligations under the Finance Documents by reason of the non-payment by the Issuer of
any fee or indemnity due to the Agent under the Finance Documents or (ii) if it refrains
from acting for any reason described in Clause 21.2(i).

Limited liability for the Agent

(a)

(b)

(©)

(d)

(€)

()

The Agent will not be liable to the Bondholders for damage or loss caused by any action
taken or omitted by it under or in connection with any Finance Document, unless
directly caused by its negligence or wilful misconduct. The Agent shall not be
responsible for indirect loss.

The Agent shall not be considered to have acted negligently if it has acted in accordance
with advice addressed to it from or opinions of reputable external experts or if it has
acted with reasonable care in a situation when it considers that it is detrimental to the
interests of the Bondholders to delay the action in order to first obtain instructions from
the Bondholders.

The Agent shall not be liable for any delay (or any related consequences) in crediting an
account with an amount required pursuant to the Finance Documents to be paid by it to
the Bondholders, provided that it has taken all necessary steps as soon as reasonably
practicable to comply with the regulations or operating procedures of any recognised
clearing or settlement system used by it for that purpose.

The Agent shall not have any liability to the Bondholders for damage caused by it
acting in accordance with instructions of the Bondholders given in accordance with the
Finance Documents.

Any liability towards the Issuer which is incurred by the Agent in acting under, or in
relation to, the Finance Documents shall not be subject to set-off against the obligations
of the Issuer to the Bondholders under the Finance Documents.

The Agent is not liable for information provided to the Bondholders by or on behalf of
the Issuer or any other Person.

Replacement of the Agent

(@)

(b)

Subject to Clause 21.4(f), the Agent may resign by giving notice to the Issuer and the
Bondholders, in which case the Bondholders shall appoint a successor Agent at a
Bondholders’ Meeting convened by the retiring Agent or by way of Written Procedure
initiated by the retiring Agent.

Subject to Clause 21.4(f), if the Agent is Insolvent, the Agent shall be deemed to resign
as Agent and the Issuer shall within ten (10) Business Days appoint a successor Agent
which shall be an independent financial institution or other reputable company which
regularly acts as agent under debt issuances.
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A Bondholder (or Bondholders) representing at least ten (10) per cent. of the Adjusted
Nominal Amount may, by notice to the Issuer (such notice may only be validly given by
a Person who is a Bondholder on the Business Day immediately following the day on
which the notice is received by the Issuer and shall, if given by several Bondholders, be
given by them jointly), require that a Bondholders” Meeting is held for the purpose of
dismissing the Agent and appointing a new Agent. The Issuer may, at a Bondholders’
Meeting convened by it or by way of Written Procedure initiated by it, propose to the
Bondholders that the Agent be dismissed and a new Agent be appointed.

If the Bondholders have not appointed a successor Agent within ninety (90) days after
(i) the earlier of the notice of resignation was given or the resignation otherwise took
place or (ii) the Agent was dismissed through a decision by the Bondholders, the Issuer
shall appoint a successor Agent which shall be an independent financial institution or
other reputable company which regularly acts as agent under debt issuances.

The retiring Agent shall, at its own cost, make available to the successor Agent such
documents and records and provide such assistance as the successor Agent may
reasonably request for the purposes of performing its functions as Agent under the
Finance Documents.

The Agent’s resignation or dismissal shall only take effect upon the appointment of a
successor Agent and acceptance by such successor Agent of such appointment and the
execution of all necessary documentation to effectively substitute the retiring Agent.

Upon the appointment of a successor, the retiring Agent shall be discharged from any
further obligation in respect of the Finance Documents but shall remain entitled to the
benefit of the Finance Documents and remain liable under the Finance Documents in
respect of any action which it took or failed to take whilst acting as Agent. Its successor,
the Issuer and each of the Bondholders shall have the same rights and obligations
amongst themselves under the Finance Documents as they would have had if such
successor had been the original Agent.

In the event that there is a change of the Agent in accordance with this Clause 21.4 the
Issuer shall execute such documents and take such actions as the new Agent may
reasonably require for the purpose of vesting in such new Agent the rights, powers and
obligation of the Agent and releasing the retiring Agent from its further obligations
under the Finance Documents. Unless the Issuer and the new Agent agrees otherwise,
the new Agent shall be entitled to the same fees and the same indemnities as the retiring
Agent.

Appointment and Replacement of the Issuing Agent

(@)

(b)

The Issuer appoints the Issuing Agent to manage certain specified tasks under these
Terms and Conditions and in accordance with the legislation, rules and regulations
applicable to and/or issued by the CSD and relating to the Bonds.

The Issuing Agent may retire from its assignment or be dismissed by the lIssuer,
provided that the Issuer has approved that a commercial bank or securities institution
approved by the CSD accedes as new Issuing Agent at the same time as the old Issuing
Agent retires or is dismissed. If the Issuing Agent is Insolvent, the Issuer shall
immediately appoint a new Issuing Agent, which shall replace the old Issuing Agent as
issuing agent in accordance with these Terms and Conditions.
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23. No Direct Actions by Bondholders

(@)

(b)

(©)

A Bondholder may not take any steps whatsoever against the Issuer or with respect to
the Transaction Security or the Guarantees to enforce or recover any amount due or
owing to it pursuant to the Finance Documents, or to initiate, support or procure the
winding-up, dissolution, liquidation, company reorganisation (Sw.
foretagsrekonstruktion) or bankruptcy (Sw. konkurs) (or its equivalent in any other
jurisdiction) of the Issuer in relation to any of the liabilities of the Issuer under the
Finance Documents.

Clause 23(a) shall not apply if the Agent has been instructed by the Bondholders in
accordance with the Finance Documents to take certain actions but fails for any reason
to take, or is unable to take (for any reason other than a failure by a Bondholder to
provide documents in accordance with Clause 21.1(c)), such actions within a reasonable
period of time and such failure or inability is continuing. However, if the failure to take
certain actions is caused by the non-payment by the Issuer of any fee or indemnity due
to the Agent under the Finance Documents or by any reason described in Clause 21.2(i),
such failure must continue for at least forty (40) Business Days after notice pursuant to
Clause 21.2(K) before a Bondholder may take any action referred to in Clause 23(a).

The provisions of Clause 23(a) shall not in any way limit an individual Bondholder’s
right to claim and enforce payments which are due to it under Clause 9.5 (Mandatory
repurchase due to a Change of Control Event and/or Delisting (put option)) or other
payments which are due by the Issuer to some but not all Bondholders.

24. Prescription

()

(b)

The right to receive repayment of the principal of the Bonds shall be prescribed and
become void ten (10) years from the Redemption Date. The right to receive payment of
interest (excluding any capitalised interest) shall be prescribed and become void three
(3) years from the relevant due date for payment. The Issuer is entitled to any funds set
aside for payments in respect of which the Bondholders’ right to receive payment has
been prescribed and has become void.

If a limitation period is duly interrupted in accordance with the Swedish Act on
Limitations (Sw. preskriptionslag (1981:130)), a new limitation period of ten (10) years
with respect to the right to receive repayment of the principal of the Bonds, and of three
(3) years with respect to receive payment of interest (excluding capitalised interest) will
commence, in both cases calculated from the date of interruption of the limitation
period, as such date is determined pursuant to the provisions of the Swedish Act on
Limitations.

25. Notices and Press Releases

25.1 Notices

(@)

Any notice or other communication to be made under or in connection with the Finance
Documents:

(1) if to the Agent, shall be given at the address registered with the Swedish
Companies Registration Office (Sw. Bolagsverket) on the Business Day prior
to dispatch or, if sent by email by the Issuer, to the email address notified by
the Agent from time to time;
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(b)

(©)

(i) if to the Issuer, shall be given at the address registered with the Swedish
Companies Registration Office on the Business Day prior to dispatch or if sent
by email by the Agent, to the email address notified by the Issuer to the Agent
from time to time; and

(iii)  if to the Bondholders, shall be given at their addresses as registered with the
CSD, on the Business Day prior to dispatch, and by either courier delivery (if
practically possible) or letter for all Bondholders. A notice to the Bondholders
shall also be published on the websites of the Group and the Agent.

Any notice or other communication made by one Person to another under or in
connection with the Finance Documents shall be sent by way of courier, personal
delivery or letter, or if between the Issuer and the Agent, by email, and will only be
effective:

Q) in case of courier or personal delivery, when it has been left at the address
specified in Clause 25.1(a);

(i) in case of letter, three (3) Business Days after being deposited postage prepaid
in an envelope addressed to the address specified in Clause 25.1(a); or

(iii)  in case of email, on the day of dispatch (unless a delivery failure message was
received by the sender), save that any notice or other communication sent by
email that is sent after 5.00 pm in the place of receipt shall be deemed only to
become effective on the following day.

Failure to send a notice or other communication to a Bondholder or any defect in it shall
not affect its sufficiency with respect to other Bondholders.

25.2 Press releases

(@)

(b)

Any notice that the Issuer or the Agent shall send to the Bondholders pursuant to
Clauses 9.4 (Voluntary partial redemption), 12.1(e), 15.12(c), 17(0), 18(a), 19(a) and
20(c) shall also be published by way of press release by the Issuer or the Agent, as
applicable.

In addition to Clause 25.2(a), if any information relating to the Bonds or the Group
contained in a notice the Agent may send to the Bondholders under these Terms and
Conditions has not already been made public by way of a press release, the Agent shall
before it sends such information to the Bondholders give the Issuer the opportunity to
issue a press release containing such information. If the Issuer does not promptly issue a
press release and the Agent considers it necessary to issue a press release containing
such information before it can lawfully send a notice containing such information to the
Bondholders, the Agent shall be entitled to issue such press release.

26. Force Majeure and Limitation of Liability

(@)

None of the Agent, the Security Agent or the Issuing Agent shall be held responsible for
any damage arising out of any legal enactment, or any measure taken by a public
authority, or war, strike, lockout, boycott, blockade or any other similar circumstance (a
”Force Majeure Event”). The reservation in respect of strikes, lockouts, boycotts and
blockades applies even if the Agent, the Security Agent or the Issuing Agent itself takes
such measures, or is subject to such measures.
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27.

(b) The Issuing Agent shall have no liability to the Bondholders if it has observed
reasonable care. The Issuing Agent shall never be responsible for indirect damage with
exception of gross negligence and wilful misconduct.

(c) Should a Force Majeure Event arise which prevents the Agent, the Security Agent or the
Issuing Agent from taking any action required to comply with these Terms and
Conditions, such action may be postponed until the obstacle has been removed.

(d) The provisions in this Clause 26 apply unless they are inconsistent with the provisions
of the Financial Instruments Accounts Act which provisions shall take precedence.

Governing Law and Jurisdiction

(@ These Terms and Conditions, and any non-contractual obligations arising out of or in
connection therewith, shall be governed by and construed in accordance with the laws
of Sweden.

(b)  The Issuer submits to the non-exclusive jurisdiction of the City Court of Stockholm
(Sw. Stockholms tingsratt).
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14 Villkoren

Avsnittet "Villkoren” innehdller en dversdttning till svenska av det engelska originalet. | handelse av
awvikelser mellan de tva versionerna ska den engelska versionen ha foretrade. Den engelska versionen
av villkoren finns infogad i detta Prospekt fore den svenska versionen under rubriken ~Terms and

Conditions”

zengun

Villkor for

Zengun Group AB (publ)
Seniora Obligationer med rorliga ranta och sdkerhet i aktier

Med en ram om 600 miljoner SEK

ISIN: SE0012481414
21 Maj 2019

Utdver registreringen av Obligationerna enligt svensk rétt, tas inga atgarder vidtas som skulle, eller ar
avsedda att, tillata ett erbjudande till allmanheten av Obligationerna eller innehavet, spridningen eller
distributionen av detta dokument eller nagot annat material hanforligt till Emittenten eller
Obligationerna i nagon annan jurisdiktion dn Sverige, dar atgirder fér sadant syfte behover vidtas.
Personer som far del av detta dokument maste sjilva informera sig om och iaktta eventuella tillampliga

restriktioner
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1.1

Definitioner och konstruktion
Definitioner
I dessa villkor (”Villkoren™) avses med foljande definitioner (i bestdmd eller obestdmd form):

”Kontoférande Institut” avser en bank eller annan som har tillstand att vara kontoférande
bank enligt Lagen om vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument och hos
vilken en Obligationsinnehavare har dppnat ett Avstamningskonto avseende Obligationerna.

”Redovisningsprinciper” avser IFRS-standarder (Eng. “International Finansiell Rapporting
Standards (IFRS)”) i enlighet med férordning (EG) 1606/2002 (sasom &ndrad eller pa nytt
utfardad, fran tid till annan).

”Justerat Nominellt Belopp” avser det Totala Nominella Beloppet med avdrag for det
sammanlagda Nominella Beloppet av samtliga Obligationer som innehas av ett Koncernbolag
eller en Narstdende, oavsett om Personen &r direktregistrerad som &gare av sadana
Obligationer eller gj.

”Forkopsavtal” avser (a) ett fortida eller uppskjutet kopeavtal om avtalet galler leverans av
tillgangar eller tjanster inom ramen for normal affarsverksamhet med kredittider som uppgar
till hogst 90 dagar efter leverans av den aktuella tjansten eller tillgangen, eller (b) annan
handelskredit som uppkommer i den I6pande verksamheten och som forfaller till betalning
hogst 90 dagar efter relevant handel.

”Narstaende” avser varje Person som, direkt eller indirekt, kontrollerar eller kontrolleras av
eller star under direkt eller indirekt gemensam kontroll med sadan angiven Person. Foér denna
definitions tillampning betyder “kontroll”, nar det anvands avseende nagon Person,
befogenheten att styra forvaltningen och riktlinjerna for sadan Person, direkt eller indirekt,
genom agande av vardepapper med rostratt, genom avtal eller pa annat satt; och termerna
kontrollerar” och “kontrolleras” har betydelser motsvarande det foregaende.

”Agentavtal” avser det agentavtal som ingatts pa eller fore den Forsta Emissionsdagen mellan
Emittenten och Agenten, eller ett agentavtal som ingas mellan Agenten och Emittenten efter
den Forsta Emissionsdagen och som ersétter det foregaende Agentavtalet.
”Agent” avser Nordic Trustee & Agency AB (publ), org. nr. 556882-1879, Box 7329, SE-103
90 Stockholm, Sverige, eller annan part som ersdtter detta bolag som Agent, i enlighet med
dessa Villkor.
“Tillampliga Rorliga Réantemarginalen” avser:
(a) atta (8) procent per ar; men

Q) nio (9) procent per ar om ett Noteringsmisslyckande intraffar;

(i) nio (9) procent per ar om en Tap Step-Up Handelse intraffar; eller

(ili)  tio (10) procent per ar om ett Noteringsmisslyckande och en Tap Step-Up
Héandelse intraffar,

efter ett Noteringsmisslyckande och/eller en Tap Step-Up Héndelse ska den Tillampliga
Rorliga Rantemarginalen tillampas fran, men exklusive den forsta Ranteforfallodagen som
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infoll omedelbart fore Noteringsmisslyckandet och/eller Tap Step-Up Héndelse (som
tillampligt).

”Obligation” avser en skuldférbindelse om det Nominella Beloppet och av den sort som
anges i 1 kap. 3 § lagen om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument
och som regleras av och har utgivits i enlighet med dessa Villkor (inklusive de Initiala
Obligationerna och alla Efterféljande Obligationer).

”Obligationsinnehavare” avser den Person som &r registrerad pa ett Avstamningskonto som
direktregistrerad agare eller forvaltare av en Obligation.

”Obligationsinnehavarmote” avser ett mote mellan Obligationsinnehavarna enligt punkt 18
(Obligationsinnehavarmote).

“Obligationsemission” avser den Initiala Obligationsemissionen samt Efterféljande
Obligationsemissioner.

”Bankdag” avser dag i Sverige som inte &r sondag eller annan allmén helgdag. Lérdagar,
midsommarafton, julafton och nyarsafton ska vid tillimpningen av denna definition anses vara
allmanna helgdagar.

”Bankdagskonvention” avser den forsta dagen efter en Bankdag, om inte denna dag infaller i
nasta kalendermanad, i vilket fall dagen istallet blir den forsta féregaende dagen som ar en
Bankdag.

»Kdpoptionspremien” avser det belopp som anges i punkten 9.3 (Frivillig inlésen av
samtliga Obligationer (kdpoption), sasom tillampligt.

»Kontanta Medel” avser, vid var tidpunkt, (i) Emittentens kassabehallning eller omedelbart
tillgangliga tillgodohavanden pa ett konto i Emittentens namn hos en ansedd bank och som, i
varje enskilt fall, disponeras av och tillkommer Emittenten enligt lag och som ar omedelbart
tillgdngliga att anvandas for aterbetalning eller forskottshetalning av Obligationerna eller
rantebetalning (for undvikande av tvivel, exklusive t.ex. kassamedel som &r foremal for
pantsattning eller motsvarande (dock ej medel som ar foremal for legal kvittningsrétt)), eller
tillgodohavande pa klientkonton, och (ii) kortfristiga, likvida investeringar som &r omedelbart
tillgangliga for att konverteras till ett faststallt belopp i kontanter och som ar foremal for en
betydande risk for vardeforandringar i Emittenten.

”Kontrollférandring” avser:

(@ en hdndelse eller serie av hdndelser som innebadr att en eller flera Personer, som inte &r
Befintliga Aktiedgare (eller Narstaende till Befintliga Aktiedgare) i samforstand
forvéarvar kontroll dver Moderbolaget och déar ”kontroll” avser (i) att forvarva eller
kontrollera, direkt eller indirekt, mer dn 30 (trettio) procent av rosterna i Moderbolaget,
eller (ii) ratten att, direkt eller indirekt, tillsatta eller avsatta alla eller majoriteten av
ledamdterna i Moderbolagets styrelse;

(b) fore en Aktienotering, en handelse som innebér att UIf Jonsson och/eller Tobias

Ornevik individuellt upphor att &ga minst tjugo (20) procent av det befintliga
aktiekapitalet och rosterna hanforliga till aktierna i Moderbolaget;
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(c) efter en Aktienotering, en hédndelse som innebér att UIf Jonsson och/eller Tobias
Ornevik individuellt upphor att d4ga minst femton (15) procent av det befintliga
aktiekapitalet och rosterna hanforliga till aktierna i Moderbolaget; eller

(d) att UIf Jonsson och/eller Tobias Ornevik saljer eller pa annat satt avyttrar nagra aktier i
Moderbolaget som &gs direkt eller indirekt av nagon av dem till en person eller personer
som inte &r Befintliga Aktiedgare (eller Narstaende till en Befintlig Aktiedgare).

»Fullbordandedatum? avser det datum da utbetalning av likviden fran Likvidkontot sker.

”Efterlevnadsintyg” avser ett intyg, med for Agenten skaligen tillfredsstallande form och
innehall, vederborligen undertecknat av Emittenten i enlighet med dess registrerade
firmateckningsratt eller av Emittentens verkstéllande direktoér (”\VVD”) eller dess Ekonomi- och
finansdirektor ("CFO”) dar Emittenten forsakrar (sasom tillampligt):

(@) att ingen Uppsagningsgrund foreligger eller, om Emittenten ké&nner till att en
Uppsagningsgrund foreligger, specificerar handelsen och atgarder, om nagra, som tagits
for att avhjalpa handelsen;

(b) om Efterlevnadsintyget tillnandahalls i anslutning till ett Skuldsattningstest, att
Skuldsattningstest ar uppfyllt (inklusive siffrorna avseende det relevanta finansiella
testet och underlaget for dessa berdkningar);

(c) om Efterlevnadsintyget tillhandahalls i anslutning till att en Finansiell Rapport
offentliggtrs, att (i) Nyckeltalstestet &r uppfyllt (inklusive siffrorna avseende det
relevanta finansiella testet och underlaget for dessa berakningar); och (ii) om en Tap
Step-Up Héndelse har intraffat; och/eller

(d) om Efterlevnadsintyget tillnandahalls i anslutning till att reviderade arsredovisningar
offentliggors, de Vasentliga Koncernbolagen.

”CSD” avser Emittentens centrala vardepappersforvarare och registerforare avseende
Obligationerna fran tid till annan; inledningsvis Euroclear Sweden AB, org. nr 556112-8074,
Box 191, 101 23 Stockholm.

“Skuldinstrument” avser obligationer, skuldférbindelser eller andra skuldebrev (sdsom de
definieras), som ar eller ska bli noterade, handlade eller pa annat sétt tas upp till handel pa en
reglerad marknad eller en MTF-plattform.

» Avnoteringshéandelse” avser, efter en Aktienotering, att (i) Moderbolagets aktier avnoteras
fran en Reglerad Marknad, eller (ii) handeln med Moderbolagets vanliga aktier pa relevant
Reglerad Marknad, &r stoppad under en sammanhé&ngande period om femton (15) Bankdagar
(under vilka den Reglerade Marknaden &r 6ppen for handel).

“EBITDA” avser, for Relevanta Perioden, det konsoliderade resultatet i Koncernen fran den
ordinarie verksamheten enligt de senaste Finansiella Rapporten(-erna):

(@)  fore avdrag for skatt pa resultat, vinst eller intakt betalad eller betalbar av ndgot bolag
inom Koncernen;

(b) fore avdrag for Finansiella Nettokostnader;
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(©)

(d)

(€)
()

(9)

(h)

(i)

()

(k)

fore beaktande av extraordinara eller exceptionella poster som inte ar i linje med den
ordinarie affarsverksamheten, under forutsattning att sadana poster inte Gverstiger ett
belopp motsvarande tio (10) procent av EBITDA i Referensperioden;

fore beaktande av nagra Transaktionskostnader och négra transaktionskostnader
hanforliga till forvarv av nagot ytterligare malbolag;

exklusive upplupen ranta som ska erlaggas till ndgot Koncernbolag;

fore beaktande av orealiserade vinster eller forluster pd nagra derivatinstrument
(férutom sadana derivatinstrument vilka redovisas for pa sakringsredovisningsbasis);

efter aterforing av eller avdrag for forlust eller vinst mot redovisat varde som uppstatt
till foljd av avyttring av tillgangar (annat an i den ordinarie affarsverksamheten) eller
forlust eller vinst i samband med en upp- eller nedskrivning av en tillgang;

med avdrag for Koncernbolags vinst (eller efter aterféring av forlust) som ar hanforlig
till minoritetsintressen;

med avdrag eller tillagg for Koncernens andel av vinst eller forlust vid avyttring av
bolag som inte ingar i Koncernen;

efter aterforing av forluster som omfattas av forsakring for vilka forsakringsersattning
har mottagits av Koncernen; och

efter aterforing av belopp hanforligt till amortering, avskrivning, nedskrivning, eller
substansminskning av tillgangar tillhérande bolag i Koncernen.

”Eget Kapital” avser, i enlighet med Redovisningsprinciperna, det sammanlagda beloppet av
(i) bundet eget kapital, (ii) fritt eget kapital, och (iii) Efterstallda Skulder.

»Equity Claw Back” avser partiell, frivillig, fortida aterbetalning i enlighet med punkt 9.4 (a)
(Frivillig partiell inlésen).

”Aktienotering” avser ett initial publikt erbjudande avseende aktierna i Moderbolaget, efter
vilket namnda aktier ska upptas till handel pa en Reglerad Marknad.

Soliditet” avser Eget Kapital i forhallande till Balansomslutning.

»Uppsagningsgrund” avser en héandelse eller omstandigheter som specificeras i nagon av
punkterna 15.1 (Utebliven betalning) till och med punkt 15.11 (Fortsé&ttning av verksamheten).

”Befintliga Aktieagare” avser:

(@)
(b)
(©)
(d)
(€)
()

Dyvinge Holding AB;
Mirasho | AB;

S A Stockholm Holding AB;
GRIPZ AB,;

Jolner Holding AB;

Relivo Holding Ltd;
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(9)
(h)

)

(k)
(1

(m)
(n)
(0)
(P)
(@)

QRU Ekonomi AB;
Magnus Christiansen Rump;
Mick Salonen Higberg;
Mikael Karmaa;

Urban Olsson;

Sture Nilsson;

Mattias Bystedt;
Transaktionsfabriken AB;
Niklas Svidén;

Cecilia Safaee; och

Anna-Carin Bjelkeby.

”Slutliga Aterbetalningsdagen” avser 23 maj 2022 (dagen som intréffar tre (3) ar efter den
Forsta Emissionsdagen).

”Finansiella Kostnader” avser, for den Relevanta Perioden, det sammanlagda beloppet av
upplupen rénta, provisioner, avgifter, rabatter, betalningsavgifter, premier eller kostnader och
andra finansiella betalningar avseende Finansiell Skuldséttning som betalats, ska betalas eller
som kapitaliserats av nagot Koncernbolag enligt den/de senaste Finansiella Rapporten (-erna)
(beraknad pa konsoliderad basis), exklusive Transaktionskostnader, ranta som I6per pa lan
fran ett Koncernbolag eller kapitaliserad ranta avseende Efterstalld Skuld och utan beaktande
av orealiserade vinster eller forluster pa derivatinstrument, andra an sadana derivatinstrument
som redovisas for pa sakringsredovisningsbasis.

”Finansiella Dokumenten” avser:

(a)
(b)
()
(d)
(e)
(f)
(9)

dessa Villkor;

Agentavtalet;

Kontopantavtalet;
Sakerhetsdokumenten;

Garanti- och Anslutningsavtalet;
Borgenérsavtalet; och

och alla andra dokument som Emittenten och Agenten utser till Finansiella Dokument.

”Finansiell Leasing” avser all finansiell leasing till den del konstruktionen behandlas eller
skulle ha behandlats sasom finansiell eller kapital leasing enligt de for Koncernen, vid var tid,
tillampliga Redovisningsprinciperna.
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”Finansiell Skulds&ttning” avser skuldsattning hanforlig till:

(@)  pengar som lanats eller anskaffats, inklusive Marknadslan;

(b)  samtliga skulder som utgér Finansiell Leasing;

(c) salda eller diskonterade fordringar (dock inte i de fall forvarvaren saknar regressrétt);

(d) annan transaktion (inklusive avtal om terminskop eller terminsforsaljning) med samma
kommersiella effekt som upptagande av lan;

(e) derivattransaktioner ingangna for att skydda mot eller med gagn av kurs- eller
prisfluktuationer (nér vérdet av en derivattransaktion beréknas ska enbart det aktuella
marknadsvardet beaktas, detta géller dock inte for de fall ett faktiskt belopp forfallit till
betalning till foljd av uppsagning eller kontoavslut, i sa fall ska detta senare belopp
beaktas nér vardet av derivattransaktionen beréknas);

(f)  motgarantier eller avseende en garanti, skadel6shetsforbindelse, obligation, kreditlimit
eller remburs eller andra instrument utgivna av en bank eller ett finansinstitut; och

(9) garanti eller annan forséakran mot finansiell forlust avseende nagon av de forpliktelser
som avses under (a)-(f) ovan (utan att rakna dubbelt).

”Kontoféringslagen™ avser lag (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument.

’Finansiell Rapport” avser Koncernens arliga reviderade finansiella rapporter eller
Koncernens oreviderade kvartals- och delarsrapporter, vilka ska upprattas och goras
tillgéngliga i enlighet med 12.1(a)(i) och 12.1(a)(ii).

“Forsta Emissionsdagen” avser den 23 maj 2019.

”Force Majeure-handelse” har den betydelse som anges i punkt 26(a).

”Koncernen” avser Emittenten och dess Dotterbolag fran tid till annan, inklusive Malbolagen,
och ”Koncernbolag” avser nagon av dem.

”Garanti- och Anslutningsavtal” avser garanti- och anslutningsavtalet under vilket
Garantigivarna ska, bl.a. (i) garantera alla utestdende belopp under de Finansiella
Dokumenten, inklusive men inte begransat till Obligationerna, plus upplupen ranta och
kostnader, (ii) ata sig att efterstalla alla subrogationsansprak, och (iii) ata sig att efterleva
villkoren i de Finansiella Dokumenten.

”Garantier” avser de garantier som Garantigivarna staller under Garanti- och
Anslutningsavtalet.

”Garantigivarna” avser Moderbolaget och envar av de Vésentliga Koncernbolagen.
”Initialt Nominellt Belopp” har den innebdrd som framgar i punkt 2(c).
”Initiala Obligationsemissionen’ avser emissionen av de Initiala Obligationerna.

“Initiala Obligationer” avser de Obligationer som emitteras pa Forsta Emissionsdagen.
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”Insolvent” betyder, avseende relevant Person, att den anses vara insolvent, eller medger
oférmaga att betala sina skulder nar de forfaller till betalning, i bagge fall i satt som avses i 2
kapitlet 7-9 88 i konkurslagen (1987:672) (eller dess motsvarighet i ndgon annan jurisdiktion),
erkanner oformaga att betala sina skulder nar de forfaller, staller in betalningar avseende
nagon av sina skulder eller pa grund av faktiska ekonomiska svarigheter inleder forhandlingar
med sina fordringsdgare i syfte att omstrukturera nagon av dessa skulder (inklusive
foretagsrekonstruktion enligt lag (1996:764) om foretagsrekonstruktion (eller dess
motsvarighet i nagon annan jurisdiktion)) eller ar foremal for tvangslikvidation, konkurs,
upplésning eller likvidation.

”Borgenarsavtal” avser borgenarsavtalet inganget mellan, bl.a. Emittenten, de superseniora
RCF-borgenérerna under den Superseniora Revolverande Kreditfaciliteten, Sakerhetsagenten
och Agenten (som representant for Obligationsinnehavarna).

”Ranta” avser ranta pa Obligationerna berdknad i enlighet med punkt 8(a) till 8(c).

“Ranteforfallodag” avser 23 februari, 23 maj, 23 augusti och 23 november varje ar. Den
forsta Ranteforfallodagen infaller den 23 augusti 2019. Den sista Ranteforfallodagen infaller
den Slutliga Aterbetalningsdagen (eller det tidigare datum da Obligationerna till fullo &r
inlosta). For det fall ndgon av ovan datum inte infaller pa en Bankdag, ska ranteforfallodagen
vara den Bankdag som en tillampning av Bankdagskonventionen ger vid handen.

“Ranteperiod” avser (i) avseende den forsta Réanteperioden, tiden fran (men exklusive) den
Forsta Emissionsdagen till och med den forsta Rénteforfallodagen, samt (ii) avseende
nastfoljande Ranteperioder, tiden fran men exklusive en Ranteforfallodag till och med
nastféljande Rénteforfallodag (eller, om tillampligt, en kortare period).

“Réntesats” avser STIBOR med tillagg for den Tillampliga Rorliga Réantemarginalen per ar.

”Emittenten” avser Zengun Group AB (publ), ett publikt aktiebolag bildat enligt svensk ratt
med org. nr 559177-5282.

“Emissionsinstitut” avser Pareto Securites AB, eller nagon annan part som ersatter det som
Emissionsinstitut, i enlighet med Villkoren.

“Bruttosoliditet” avser forhallandet mellan Réntebarandenettoskuld och EBITDA.

”Noteringsmisslyckande” avser:

(@) att de Initiala Obligationerna inte har blivit noterade pd Nasdagq Stockholms
foretagsobligationslista (eller nagon annan Reglerad Marknad) inom sextio (60) dagar
efter Forsta Emissionsdagen, dock att intentionen &r att fullborda sadan listning inom
trettio (30) dagar efter Forsta Emissionsdagen;

(b) att Efterfoljande Obligationer inte har blivit noterade pd Nasdaq Stockholms
foretagsobligationslista (eller nagon annan Reglerad Marknad) inom tjugo (20) dagar
efter emissionen av relevanta Efterfoljande Obligationer; eller

(c) att Obligationerna avnoteras efter att de tagits upp till handel pad Nasdaq Stockholms
foretagsobligationslista (eller nagon annan Reglerad Marknad) utan att de tagits upp till
handel pa en annan Reglerad Marknad.

”Nyckeltal” har den innebdrd som anges i punkt 13.1 (Nyckeltal).
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”Marknadslan” avser lan eller annan skuldsattning dar en aktor emitterar certifikat,
efterstéllda skuldforpliktelser, obligationer eller nagot annat skuldinstrument (for undvikande
av tvivel inklusive MTN-program och andra marknadsfinansieringsprogram) under
forutsattning att sddana instrument och vardepapper, i varje enskilt fall, &r eller kan bli foremal
for handel pa en Reglerad Marknad, en MTF eller pa en annan reglerad eller oreglerad erkand
marknadsplats.

»Vasentlig Negativ Effekt” avser en vasentligt negativ effekt pa:
(@)  rorelsen, den finansiella stéllningen eller verksamheten i Koncernen som helhet;

(b) Galdenarernas (betraktade som helhet) formaga att fullgora och efterleva dessas
betalningsforpliktelser i enlighet med de Finansiella Dokumenten; eller

(c) giltigheten eller verkstallbarheten av de Finansiella Dokumenten.
”Vasentliga Koncernbolag” avser, vid var tid:

(@)  Emittenten;

(b)  envar av Malbolagen; och

(c) alla heldagda Koncernbolag som & nominerade av Emittenten i enlighet med punkt
14.13 (Nominering av Véasentliga Koncernbolag).

»Vasentliga Koncerninterna Lan” avser koncerninternt 1an som tillhandahallits fran ett
Koncernbolag till ett annat Koncernbolag dar:

(@)  lanets I6ptid ar minst tolv (12) manader (I6ptiden avgors av Emittenten); och
(b)  lanets nominella belopp 6verstiger 1.000.000 SEK.

”Minimilikviditet” avser Kontanta Medel som Emittenten innehar och icke-utnyttjade belopp
under den Superseniora Revolverande Kreditfaciliteten.

”MTF” avser en multilateral handelsplattform enligt definitionen i Europaparlamentets och
radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument
(MIFID I1), med beaktande av andringar dari.

”Finansiella Nettokostnader” avser, for den Relevanta Perioden, de Finansiella Kostnaderna
enligt den/de senaste Finansiella Rapporten(-erna), efter avdrag for ranta betalbar till nagot
Koncernbolag under den Relevanta Perioden samt ranteinkomst hanforlig till kontanta
investeringar eller investeringar som gjorts med likvida medel eller motsvarande (och
exklusive ranta som kapitaliserats pa Efterstalld Skuld).

”Réantebarandenettoskuld” avser den sammanlagda rantebédrande Finansiell Skuldsattningen
med avdrag for Kontanta Medel i Koncernen i enlighet med Redovisningsprinciperna (for
undvikande av tvivel, exklusive garantier, bankgarantier, Efterstallda Skulder, och
rantebarande Finansiell Skuldsattning som tagits upp fran ett Koncernbolag).

”Nettolanebeloppet” avser lanebeloppet fran en emission av Obligationer efter att avdrag har
gjorts for Transaktionskostnaderna som ska betalas av Emittenten till Sole Bookrunnern samt
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till Emissionsinstitutet for de tjanster som tillhandahallits i samband med placeringen och
emissionen av Obligationerna.

”Nominellt Belopp” avser, i forhallande till envar av Obligationerna, det Initiala Nominella
Beloppet minskat med det sammanlagda beloppet som den relevanta Obligationen aterbetalats
med i enlighet med punkt 9.4 (Frivillig partiell inlésen).

”Galdenarerna” avser Emittenten och varje Garantigivare.

”Moderbolaget” avser Zengun Group Parent AB, ett aktiebolag registrerat enligt svensk ratt,
med reg. nr 559198-4629.

Tillaten Skuldsattning” avser Finansiell Skuldsattning:

(a)
(b)

(©)

(d)

(€)

()

(9)

(h)

)

som uppkommer under Obligationerna (dock ej Efterfoljande Obligationer);

som uppkommer under den Superseniora Revolverande Kreditfaciliteten och med ett
belopp som inte &verstiger den Superseniora Ramen sasom definierad i
Borgendarsavtalet;

i den utstrackning som den omfattas av en remburs, garanti, eller
skadeldshetsforbindelse som utfardats under den Superseniora Revolverande
Kreditfaciliteten eller nagon kredit i anslutning dartill;

som uppkommer under en valutatransaktion eller ravarutransaktion med spot- eller
terminsleverans som ingatts for att skydda mot eller med gagn av kurs- eller
prisfluktuationer, dar exponeringen uppkommer inom ramen for den normala
affarsverksamheten, men inte transaktioner i investerings- eller spekulationssyfte;

som uppkommer under Refinansieringsskulden senast en (1) Bankdag efter
Fullbordandedatumet;

som Koncernen adrar sig under Finansiell Leasing som uppkommit inom ramen for den
normala affarsverksamheten dock hogst till ett belopp som motsvara det hogsta av (i)
15.000.000 SEK och (ii) 12,5 procent av EBITDA (baserat pa uppgifter i den senaste
Finansiell Rapporten);

i Koncernen under garanti utfdrdad av ett Koncernbolag inom ramen for den normala
affarsverksamheten:;

som asamkas av ett Koncernbolag fran ett annat Koncernbolag (inklusive cash pool-
l6sningar);

som uppkommer under en Efterstalld Skuld;

som Emittenten adrar sig om sadan Finansiell Skuldsattning uppfyller
Skuldséattningstest vid Ny Skuld, testad pro forma inklusive den aktuella skulden, och
som

Q) uppkommer som ett resultat av Efterfoljande Obligationer; eller

(i) rangordnas pari passu med Emittentens forpliktelser under de Finansiella
Dokumenten och som forfaller till betalning eller, om fortida inldsen eller
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(k)

(0
(m)

(n)

(0)

(p)

avbetalning ska ske (sasom tillampligt) detta intraffar tidigast pa eller efter
den Slutliga Aterbetalningsdagen; eller

(iii)  som ar efterstalld Emittentens forpliktelser under de Finansiella Dokumenten
och som forfaller till eller, om fortida inlosen eller avbetalning ska ske (sdsom
tillampligt) detta intraffar tidigast pa eller efter den Slutliga
Aterbetalningsdagen;

som uppkommer som ett resultat av att ett Koncernbolag, efter den Forsta
Emissionsdagen, forvarvar en enhet och den enheten, sedan tidigare, har adragit sig
Finansiell Skuldséttning som inte uppkommer eller utokas eller vars forfallodag skjuts
upp i anslutning till eller efter forvarvet, under forutséttning att:

(M Skuldsattningstest vid Ny Skuld ar uppfyllt testat pro forma sdsom om det
skulle utforts omedelbart efter forvarvet i fraga; och

(i) sadan Finansiell Skuldsattning:

(A) till fullo aterbetalas nittio (90) dagar efter att sadant forvarv fullbordats;
eller

(B) till fullo refinansieras inom nittio (90) dagar efter att sadant forvarv
fullbordats, med Emittentten som ny lantagare;

som uppkommer under Forkdpsavtal;

som uppkommer under pensionsforpliktelser eller skatteskulder inom ramen fér nagot
av Koncernbolagens normala affarsverksamhet;

som uppkommer under atagande i samband med motgaranti som avser garanti,
obligation, kreditlimit eller remburs eller annat instrument som utfardats av en bank
eller finansiellt institut for en underliggande forpliktelse som uppkommit inom ramen
for ett Koncernbolags normala affarsverksamhet;

som uppkommer i samband med aterbetalning av Obligationerna och for att dessa
tillfullo ska refinansieras, under forutsattning att sadan Finansiell Skuldséttning
underkastas ett escrow-arrangemang fram tills aterbetalning av Obligationerna (dock
med beaktande av eventuella begransningar i CSD-reglerna), i syfte att sakerstalla, bl.a.,
aterbetalning av Obligationerna; och

som inte omfattas av ovanstaende punkter (a)-(0) och som uppgar till ett sammanlagt
belopp om hdgst 2.500.000 SEK.

*Tillatet Finansiellt Stod” avser garanti, 1an eller annan finansiellt stod:

(@)
(b)

(©)

som beviljas under de Finansiella Dokumenten;

som, fram tills Nettolanebeloppet fran den Initiala Obligationsemissionen slapps fran
Likvidkontot, ges i form av en garanti som utfardas i forhallande till
Refinansieringsskulden;

som beviljas med anledning av att ett Koncernbolag forvarvar en annan enhet efter den
Forsta Emissionsdagen och denna enhet redan har garanterat sadan Finansiell
Skuldsattning som ér tillaten enligt punkt (k) i definitionen av “Tillaten Skuldséttning”,
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(d)
(€)

()

(9)

(h)

(i)

under forutsattning att sadan garanti till fullo ar betald och kvitterad vid
refinansieringen eller aterbetalningen av sadan Finansiell Skuldséttning som avses déri;

som beviljas av ett Koncernbolag till forman for ett annat Koncernbolag;

som utgor en handelskredit eller garanti som utfardats i forhallande till en forpliktelse
som ett annat Koncernbolag har adragit sig inom ramen for dess normala
affarsverksamhet;

som uppstar enligt lag eller inom ramen for den normala handeln och inte som ett
resultat av avtalsbrott eller underlatelse;

som uppstar som ett led i ett sedvanligt bankarrangemang i syfte att balansera skulder
och 6verskott i Koncernbolagen;

som garanti ndr detta krdavs enligt lag eller av domstol i samband med fusion,
ombildning eller annan omorganisation av ett Koncernbolag, under forutséattning att
sadan garanti fristalls och upphor sa fort som praktiskt mojligt; eller

som garanti om den utfardas i samband med skatt- eller pensionsataganden inom ramen
for ett Koncernbolags normala affarsverksamhet.

»Tillaten Fusion” avser en fusion mellan Koncernbolag under forutsattning att:

(a)

(b)

(©)

det Overtagande Koncernbolaget utses till Garantigivare om det Overlatande
Koncernbolaget ar en Garantigivare;

det dverlatande Koncernbolaget, vars aktier utgor Transaktionssakerhet, fusioneras med
ett Overtagande Koncernbolag vars aktier utgor eller ska utgéra Sakerhet stalld till
forman for de Sakerstallda Parterna; och

Transaktionssékerheten som stallts till forman for Sékerstallda Parter, efter fusionen,
forblir den samma eller motsvarande, forutom nar sddan Transaktionssakerhet bestar av
Sédkerhet Gver koncerninterna lan som beviljats mellan de Koncernbolag som ska
fusioneras, i sa fall ska fusionen, om Agenten (efter eget gottfinnande) givit sitt
medgivande dartill, vara tillaten oaktat att Transaktionssékerheten inte kommer att besta
efter fusionen.

*Tilldten Sakerhet” avser Sakerhet:

(@)

(b)

(©)

som tillhandahalls under de Finansiella Dokumenten eller som annars ar tillaten enligt
Borgenarsavtalet;

som stdlls under Refinansieringsskulden, senast en (1) Bankdag efter
Fullbordandedatumet;

som uppkommer enligt lag eller som stélls inom ramen fér den normala
affarsverksamheten (inklusive sdkerheter eller avtal om bibehallande av &ganderatt
(Eng. “retention of title”) i samband med Forkopsavtal, till undvikande av missforstand,
ej inrdknat garantier eller sakerhet som stills for pengar som lanats upp eller
anskaffats);
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(d) som stalls under balansering- eller kvittningsarrangemang som Koncernbolag ingatt
inom ramen for dess normala bankarrangemang, inklusive cash pool-arrangemang, i
syfte att balansera Koncernbolagens under- och éverskottsmedel;

(e) som stalls i samband med leasingavtal som ingas av ett Koncernbolag inom ramen for
den normala affarsverksamheten och pa sedvanliga kommersiella villkor;

(f)  som stalls i form av tillgangar som &r foremal for sadan Finansiell Leasing som ar
tillaten enligt punkt (f) i definitionen av Tillaten Skuldséattning;

(g) som uppkommer som ett resultat av att ett Koncernbolag férvarvar en annan enhet efter
den Forsta Emissionsdagen till foljd av att den enheten redan har stéllt sékerhet for
sadan Finansiell Skuldsattning som ar tillaten under punkt (k) i definitionen av Tillaten
Skuldsattning, under forutsattning att sadan sékerhet fristalls i sin helhet vid
refinansiering eller aterbetalning av den Finansiella Skuldséttning som sakerheten avser;

(h) som avser tillgdng som har forvarvats av ett Koncernbolag efter den Forsta
Emissionsdagen, under forutsattning att sadan sékerhet fristélls i sin helhet inom nittio
(90) dagar fran sadant forvarv;

(i)  som stélls till forman for finansiarerna i samband med refinansiering av Obligationerna
till fullo, under forutsattning att fullbordandekraven i forhallande dartill ar uppfyllda
efter att Obligationerna aterbetalats i sin helhet (bortsett fran vad som galler avseende
ett escrowkonto (om tillampligt) som fullbordas i samband med adragandet av sadan
skuld);

(i)  som stalls for garantier som utféardats av ett Koncernbolag inom ramen for den normala
affarsverksamheten;

(k) som stalls av eller 6ver ett Koncernbolag, for sadan Tillaten Skuldsattning som avses i
punkterna (b), (c), (d), (j) och (m) i definitionen av Tillaten Skuldséttning; eller

() som inte omfattas av punkterna (a)-(k) ovan och som stélls till sékerhet for ett
sammanlagt belopp hogst 1.000.000 SEK.

”Person” avser fysisk person, foretag, handelsbolag, aktiebolag, joint venture, forening,
konsortium, stiftelse, icke registrerad organisation, stat, kommun, kommunal eller statlig
myndighet eller underavdelning dartill, inklusive politisk sadan, eller nagon annan entitet,
oavsett om det &r en juridisk person.

Likvidkontot” avser ett bankkonto tillhérande Emittenten till vilket Nettolanebeloppet fran
den Initiala Obligationsemissionen kommer att 6verforas och som har pantsatts till forman for
Agenten och Obligationsinnehavarna (foretradda av Agenten) under Kontopantavtalet.

”Kontopantavtalet” avser det pantavtal som ingatts mellan Emittenten och Agenten till
forman for Agenten och Obligationsinnehavarna (foretradda av Agenten) pa eller i anslutning
till den Forsta Emissionsdagen med avseende pa pantsattning, med hogsta prioritet, av
Likvidkontot och alla medel som innehas pa Likvidkontot fran tid till annan.

’Rantebestamningsdag” avser, i forhallande till en period for vilken en ranta ska faststéllas,
tva (2) Bankdagar fore den forsta dagen av den perioden.

”Avstamningsdag” avser den femte (5) Bankdagen fore (i) en Ranteforfallodag, (ii) en
Inlésendag, (iii) en dag pa vilken en betalning ska goras till Obligationsinnehavarna enligt
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punkt 16 (Fordelning av influtna medel), (iv) den dag da ett Obligationsinnehavarmote halls,
eller (v) annan relevant dag, eller sadan annan Bankdag som infaller fore en relevant dag om
denna andra dag tillampas generellt pa den svenska obligationsmarknaden.

”Inlosendag” ska betyda den dag som de relevanta Obligationerna loses in eller aterkdps i
enlighet med punkt 9 (Inlésen och aterkop av Obligationerna).

”Relevant Dag” avser 31 mars, 30 juni, 30 september och 31 december varje ar sa lange
nagon Obligation &r utestaende.

”Relevant Period” avser varje period av tolv pa varandra foljande kalenderméanader om inte
perioden ska justeras enligt avsnittet Justeringar av den Relevanta Perioden” vid berékning av
Bruttosoliditeten under de forsta tolv (12) manaderna efter Fullbordandedatumet.

’Refinansieringsskulden” avser de utestdende beloppen under checkkreditavtalet om
225.000.000 SEK som ingatts mellan Segulah Ulmaria Holding AB som bolag och lantagare
och Nordea Bank AB (publ) som langivare, ursprungligen daterat den 25 februari 2016 och
som andrats genom ett dndrings- och tillaggsavtal av den 21 december 2017 mellan Zengun
Holding AB (tidigare Segulah Ulmaria Holding AB) som lantagare och Nordea Bank AB
(publ) som langivare.

”Reglerad Marknad” avser reglerad marknad sasom definierat i direktivet 2014/65/EU om
marknader for finansiella instrument, med beaktande av eventuella andringar dari.

”Forbjuden Betalning” har den betydelse som framgar av punkt 14.2(a)

”Séakerstallda Forpliktelser” ska ha den innebtrd som anges i Borgenarsavtalet.
”Sakerstallda Parter” ska ha den innebdrd som anges i Borgenéarsavtalet.
”Avstamningskonto” ska betyda sadant vardepapperskonto som tillhandahélls av den CSD
enligt Lagen om vérdepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument dér (i) en
agare av sadant vardepapper ar direktregistrerad eller (ii) en dgares innehav av vardepapper ar
registrerat i en forvaltares namn.

»Séakerhet” avser inteckning, hypotek, pant, pantratt, sakerhetsoverlatelse eller annan sakerhet
som sakerstaller en Persons forpliktelse, eller nagot annat avtal eller upplagg med
motsvarande effekt.

»Séakerhetsagent” avser siakerhetsagenten som forvarar Transaktionssakerheten till forman for
Sékerstallda Parter, pa Forsta Emissionsdagen: Nordic Trustee & Agency AB (publ), reg. nr
556882-1879, och med adress P.O. Box 7329, SE-103 90 Stockholm, Sverige.
»Sékerhetsdokumenten” avser sdkerhetsdokumenten under vilka Transaktionssakerheten
uppkommit samt sadana andra dokument som utses som séakerhetsdokument av Emittenten
och Sékerhetsagenten.

Efterstalld Skuld” avser lan som beviljas till Emittenten sasom lantagare, om sadant lan:

(@) enligt Borgenérsavtalet &r efterstallt Emittentens forpliktelser under de Finansiella
Dokumenten;
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(b) enligt dess villkor har slutliga aterbetalningsdag, eller om tillampligt, fortida
aterbetalningsdagar eller avbetalningsdatum som infaller efter den Slutliga
Aterbetalningsdagen; och

(c) enligt dess villkor endast ger avkastning i natura och/eller i form av kontant ranta som
forfaller till betalning efter den Slutliga Aterbetalningsdagen.

”Sole Bookrunner” avser Pareto Securities AS, Dronning Mauds gate 3, NO-0250 Oslo,
Norge.

Step-down Rorlig Rantemarginal™ avser en (1) procent per ar.
”STIBOR” avser:

(@) den tillampliga rantesats, per ar, som publiceras pa Nasdaq Stockholms hemsida for
faststéllandet av STIBOR (eller genom annan hemsida som ersétter den) vid eller kring
kl. 11:00 CET aktuell Réantebestamningsdag for erbjudandande om inlaning i Svenska
Kronor och for en period som &r jamférbar med den relevanta Ranteperioden; eller

(b) om det inte finns nagon tillganglig rantesats for den relevanta Ranteperioden, det
medelvérde av de tillhandahallna rantorna (avrundat uppat till fyra (4) decimaler) som
pa Emissionsinstitutets forfragan tillhandahallits Emissionsinstitutet av ledande banker
pa interbankmarknaden i Stockholm och som skéligen valts ut av Emissionsinstitutet,
for insattningar om 100.000.000 SEK for den relevanta perioden; eller

(c) om ingen uppgift om ranta tillhandahallits enligt punkt (b), den rantesats som enligt
Emissionsinstitutets rimliga bedomning bast reflekterar den rantesats for inlaning i
Svenska Kronor som erbjuds pa Stockholms interbankmarknad for den relevanta
perioden; och

om nagon sadan rantesats ar under noll, ska STIBOR anses vara noll (0).

Efterfoljande Obligationsemission” har den betydelse som framgar av punkt 2(e).

”Efterfoljande Obligationer” avser Obligationer som emitterats vid ett eller flera tillféllen
efter den Forsta Emissionsdagen.

”Dotterbolag” avser, i férhallande till Person som direkt eller indirekt:

(@)  dger aktier eller innehar dgarrattigheter som representerar mer an femtio (50) procent av
det totala antalet roster som innehas av dgarna;

(b) pa annat sétt kontrollerar mer &n femtio (50) procent av det totala antalet réster som
innehas av &garna; eller

(c) som har befogenhet att utse och ta bort alla, eller majoriteten av, styrelseledaméterna
eller andra styrande organ.

”Supersenior Skuld” har den innebdrd som anges i Borgendrsavtalet.

”Superseniora Revolverande Kreditfaciliteten” har den innebdrd som anges i
Borgenérsavtalet.

”Svenska Kronor” och ”SEK” avser Sveriges valuta enligt lag.
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1.2

”"Tap Step-Up Handelse” avser fallet ndr Bruttosoliditeten 6verskrider 3,50x efter en
Efterféljande Obligationsemission.

”Malbolagen” avser Zengun Group Holding AB, ett aktiebolag registrerat i Sverige med reg.
nr 559050-0699, Zengun Holding AB, ett aktiebolag registrerat i Sverige med reg. nr 559050-
0707, Zengun AB, ett aktiebolag registrerat i Sverige med reg. nr 556779-9456 och Roland
Anderssons Bygg Aktiebolag, ett aktiebolag registrerat i Sverige med reg. nr 556284-9090.

“Totala Tillgdngar” avser det sammanlagda bokforda vardet av Koncernens samtliga
tillgangar, beréknat enligt Redovisningsprinciperna.

“Totalt Nominellt Belopp” avser det sammanlagda Nominella Beloppet for de utestdende
Obligationerna vid det aktuella tillfallet.

”Transaktionskostnader” avser alla avgifter, kostnader och utgifter, stdimpelskatter,
registreringsavgifter eller andra skatter som Emittenten eller nagot Koncernbolag adragit sig i
samband med (i) emission av Obligationer, ii) den Superseniora Revolverande
Kreditfaciliteten, och (iii) notering av Obligationerna.

”Transaktionssdkerheten” avser den Sakerhet som stéllts for de Sakerstéllda Forpliktelserna
enligt Sakerhetsdokument, som initialt bestar av:

(@ en aktiepant, reglerad enligt svensk ratt, stalld av Moderbolaget Gver alla aktier i
Emittenten;

(b) en aktiepant, reglerad enligt svensk ratt, stilld av Emittenten éver alla aktier i Zengun
Group Holding AB;

(c) en aktiepant, reglerad enligt svensk ratt, stalld av Zengun Group Holding AB dver alla
aktier i Zengun Holding AB;

(d) en aktiepant, reglerad enligt svensk ratt, stalld av Zengun Holding AB &ver alla aktier i
Zengun AB och Roland Anderssons Bygg AB;

(e) en lanepant, reglerad enligt svensk ratt, stalld over alla befintliga och framtida
Vasentliga Koncerninterna Lan; och

() all Sékerhet stalld i enlighet med punkt 4.2 (Efterféljande villkor).

»Skriftligt Forfarande” avser det skriftliga eller elektroniska forfarandet for beslutsfattande
av Obligationsinnehavarna, i enlighet med punkt 19 (Skriftligt forfarande).

Konstruktion
(@)  Savida inget annat anges, innebar varje hanvisning i dessa Villkor till:

0] “tillgangar” all nuvarande och framtida egendom, intakter och rattigheter av alla
slag;

(i) Overenskommelse eller instrument, en hanvisning till den Gverenskommelsen

eller det instrumentet oavsett om den/det kompletterats, andrats, fornyats,
forlangts, omformulerats eller ersatts fran tid till annan;
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(b)

(©)

(d)

(iii)  en “foreskrift” innefattar alla forfattningar, foreskrifter, regler, officiella
direktiv, begaran eller riktlinjer (oavsett om foreskriften har verkan som lag)
fran en statlig, mellanstatlig eller Overstatlig organisation, myndighet,
departement eller reglerande myndighet, sjalvreglerande organ eller annan
myndighet eller organisation;

(iv)  en Uppsagningsgrund foreligger sa lange den inte har blivit avhjalpt eller det
finns ett avstaende fran att gora den gallande;

(V) en bestdammelse i lag &r en hénvisning till den relevanta bestdammelsens lydelse
sasom bestammelsen, vid var tid, ar avfattad (sasom andrad eller pa nytt
utfardad fran tid till annan); och

(vi)  entid pa dagen &r en hanvisning till stockholmstid;

vid beddmningen av om en gréns eller ett troskelvérde, faststéllt i svenska kronor, har
uppnatts eller overskridits, ska ett belopp i en annan valuta berdknas enligt
vaxlingskursen som gallde foregaende Bankdag for den valutan gentemot svenska
kronor, enligt den véxlingskurs som publicerats pa Riksbankens hemsida
( www.riksbank.se), om en sadan kurs inte finns tillganglig ska istallet den senaste
publicerade kursen anvandas;

ett meddelande ska anses vara ett pressmeddelande om det omgaende har offentliggjorts
for allmanheten inom Sverige och om det har skett pa ett icke-diskriminerande séatt; och

inget drojsmal eller underlatenhet av Agenten, Séakerhetsagenten eller nagon
Obligationsinnehavare att utéva nagon réattighet eller avhjélpande enligt de Finansiella
Dokumenten ska forsamra eller fungera som ett asidosattande av denna rattighet eller
avhjélpande.

Obligationernas status

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

Obligationerna ar denominerade i svenska kronor och varje Obligation &r utgiven enligt
dessa Villkor. Emittenten forbinder sig harmed att genomféra utbetalningar relaterade
till Obligationerna samt att i 6vrigt folja dessa Villkor.

Genom tecknande av Obligationer accepterar varje ursprunglig Obligationsinnehavare
att Obligationerna ska vara underkastade och atnjuta de rattigheter som tillkommer dem
enligt de Finansiella Dokumenten. Varje efterféljande Obligationsinnehavare bekréaftar
detta godk&nnande genom sitt forvarv av Obligationer.

Det nominella beloppet for varje Obligation ar initialt 1.000 SEK (det “Initiala
Nominella Beloppet”). Det hogsta totala nominella beloppet fér Obligationerna &r
600.000.000 SEK. Samtliga Initiala Obligationer ar emitterade och betalade fullt ut, till
ett belopp om 100 procent av det Initiala Nominella Beloppet.

Den minsta tillatna investeringen i den Initiala Obligationsemissionen ar 1.200.000
SEK.

Under forutsattning att Skuldsattningstestet vid Ny Skuld &r uppfyllt, far Emittenten, vid
ett eller flera tillfallen, emittera Efterfoljande Obligationer (varje sddan emission utgor
en “Efterfoljande Obligationsemission”). Efterféljande Obligationer ska vara
underkastade och atnjuta de rattigheter som tillkommer dem enligt de Finansiella
Dokumenten och, for undvikande av tvivel, ISIN-koden, Réntesatsen, det Nominella
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4.1

()

(9)

(h)

Beloppet och den Slutliga Aterbetalningsdagen fér de Initiala Obligationerna ska &ven
tillampas i forhallande till de Efterfoljande Obligationerna. Priset for de Efterfoljande
Obligationerna far faststallas till ett lagre eller ett hogre belopp an det Nominella
Beloppet. Det Totala Nominella Beloppet for Obligationerna (de Initiala Obligationerna
tillsammans med samtliga Efterfoljande Obligationer) far inte Gverstiga 600.000.000
SEK om inte Obligationsinnehavarna ger sitt samtycke dartill, i enlighet med punkt
17(e)(i). Varje Efterfoljande Obligation ska beréattiga innehavaren till Ranta i enlighet
med punkt 8(a), och annars ha samma rattigheter som de Initiala Obligationer.

Obligationerna utgor direkta, generella, ovillkorade, icke-efterstallda och sakerstéllda
forpliktelser for Emittenten och ska vid varje tidpunkt rangordnas (i) utan nagon
inbordes ordning, och (ii) atminstone pari passu med Emittentens &vriga direkta,
ovillkorade, icke-efterstallda och icke-sakerstéllda forpliktelser forutom (A)
forpliktelser som har hégre prioritet enligt tvingade lag och (B) den Superseniora Skuld
som, i enlighet med Borgenérsavtalet, har supersenior rangordning.

Obligationerna &r fritt 6verlatbara, men Obligationsinnehavarna kan, om tillampligt,
vara foremal for lokal lagstiftning enligt vilken Obligationerna ar foremal for forvarvs-
eller  overlatelserestriktioner. Varje Obligationsinnehavare maste  sdkerstalla
efterlevnaden av sadana restriktioner pa egen risk och bekostnad.

Emittenten vidtar inga atgarder i nagon annan jurisdiktion &an Sverige som skulle
innebara eller som ar avsedda att tilldta ett erbjudande av Obligationerna till
allmanheten, eller innehav, spridning eller distribution av nagot dokument eller annat
material hanforligt till Emittenten eller Obligationerna. Varje Obligationsinnehavare
maste informera sig om, och iaktta, eventuella tillampliga restriktioner for éverforing av
information som hanfor sig till Emittenten eller Obligationerna.

Nyttjande av intakter

(@)

(b)

Likviden fran den Initiala Obligationsemissionen ska anvandas for (i) finansiering av
forvarvet av Malbolagen, (ii) refinansiering av Refinansieringsskulden, (iii) finansiering
av allmanna bolagsandamal och (iv) finansiering av Transaktionskostnaderna.

Likvid fran en Efterféljande Obligationsemission ska anvandas for att (i) finansiera
allmanna bolagsandamal, inklusive investeringar och forvarv samt finansiering av
Transaktionskostnader.

Forhandsvillkor och efterféoljande villkor

Forhandsvillkor for den Initiala Obligationsemissionen

(@)

(b)

Utbetalningen av Nettolanebeloppet fran den Initiala Obligationsemissionen till
Likvidkontot &r villkorat av att Agenten ska ha mottagit dokument om och bevis for att
Kontopantavtalet har fullbordats och signerats.

Emittenten ska forse, eller sékerstalla tillhandahallandet till Agenten, av typ och
innehall enligt Agentens nskemal:

0] registreringsbevis, bolagsordning och styrelsebeslut (som godkéanner relevanta
Finansiella Dokument och som bemyndigar en firmatecknare eller
firmatecknare att underteckna de Finansiella Dokumenten) for Emittenten och
varje part till de Finansiella Dokumenten (bortsett fran Agenten och
Séakerhetsagenten och vad som foreskrivs i punkt 4.2 (Efterfoljande villkor)),
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4.2

(©)

(d)

som tillsammans konstituerar bevis for att de Finansiella Dokumenten
vederbdrligen har undertecknats;

(i) kopior av de Finansiella Dokumenten, vederbdrligen undertecknade (bortsett
fran vad som foreskrivs i punkt 4.2 (Efterféljande villkor));

(iii)  bevis, i form av ett brev om fristallande, for att befintliga sakerheter till forman
for Refinansieringsskulden, kommer att fristallas och slappas vid aterbetalning
av Refinansieringsskulden;

(iv) bevis om att Transaktionssakerheten antingen har eller, omedelbart efter
utbetalning av intdkterna fran Likvidkontot, kommer att fullbordas i enlighet
med villkoren i de Finansiella Dokumenten (bortsett fran vad som foreskrivs i
punkt 4.2 (Efterfoljande villkor));

(v) ett s.k. closing-certifikat utfardat av Emittenten som bekraftar att samtliga
fullbordandevillkor for forvarvet av  Malbolagen (utover betalning av
kopeskillingen) har uppfyllts eller asidosatts samt att forvarvet kommer att
fullbordas omedelbart efter utbetalning av intakterna fran Likvidkontot;

(vi) Efterlevnadsintyg i 6verenskommen form; och

(vii) de handlingar som anges under punkt 4.2 (Efterféljande villkor) i
dverenskommen form.

Nér forhandsvillkoren for utbetalning angivna i punkt 4.1(b) har mottagits och Agenten
(rimligen) ér tillfreds med dessa, ska Agenten instruera banken (hos vilken Emittenten
har Likvidkontot) att 6verfora intakterna fran Likvidkontot i de syften som anges i
punkt 3 (Use of Proceeds), och Agenten ska darefter eller i samband darmed, slappa
panten 6ver Likvidkontot.

Om forhandsvillkoren for utbetalning angivna i punkt 4.1(b) enligt Agentens (rimliga)
bedémning inte har uppfyllts eller asidosatts av Agenten inom sextio (60) Bankdagar
fran den Forsta Emissionsdagen, ska Emittenten aterképa alla Obligationer till ett pris
motsvarande 100 procent av det Initiala Nominella Beloppet i tillagg till upplupen
Rénta. Alla intakter som distribuerats av Agenten till Obligationsinnehavarna i enlighet
med Kontopantavtalet ska anses ha erlagts av Emittenten for inlosen enligt denna punkt
4.1(d). Allt underskott ska tackas av Emittenten. Aterkdpsdagen ska infalla inom trettio
(30) Bankdagar efter utgangen av den period om sextio (60) Bankdagar som namnts
ovan.

Efterfoljande villkor

(@)

Emittenten ska, senast inom nittio (90) dagar efter den Forsta Emissionsdagen,
sakerstalla att varje Malbolag ingar relevanta andrings- och tillaggsavtal for att utoka
Sékerheten och Garantierna som ska beviljas av dessa for att tacka alla utestaende
belopp under de Finansiella Dokumenten och i samband ddrmed, samt forse Agenten
med féljande:

(1) registreringsbevis, bolagsordning och styrelsebeslut (som godkanner relevanta
andrings- och tilliggsavtal samt som bemyndigar en firmatecknare eller
firmatecknare att underteckna forutnamnda avtal) for relevant Malbolag och
varje part till andrings- och tillaggsavtalen (bortsett fran Agenten och
Sékerhetsagenten); och
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(b)

(©)

(i) vederbdrligen undertecknade kopior av relevanta dndrings- och tillaggsavtal.

Om de efterfoljande villkoren, enligt Agentens (rimliga) bedémning, inte har uppfyllts
eller asidosatts av Agenten inom foreskriven tid, ska Emittenten aterkdpa alla
Obligationer till ett pris motsvarande 100 procent av det Initiala Nominella Beloppet i
tillagg till upplupen Rénta.

Agenten har ratt att utga fran att dokumentationen och bevisen som givits till denne
enligt punkterna 4.1(b) and 4.2(a) ar riktiga, rattsgilla, verkstallbara, korrekta, sanna och
kompletta, forutsatt att Agenten inte kanner till att sa inte ar fallet. Agenten &r inte
skyldig att verifiera eller bedéma innehallet i nagon sddan dokumentation. Agenten har
ingen skyldighet att granska dokumentationen och bevisen angivna i punkterna 4.1(b)
eller 4.2(a) for Obligationsinnehavarna fran ett legalt eller kommersiellt perspektiv.

Registrering av Obligationerna

()

(b)

(©)

(d)

(€)

Obligationerna kommer att registreras for Obligationsinnehavarnas rakning pa deras
respektive Avstamningskonto och inga fysiska obligationer kommer att emitteras.
Déarmed ska Obligationerna registreras i enlighet med Kontoféringslagen. Begéran om
viss registreringsatgard avseende Obligationerna ska lamnas till Kontoférande Institut.

De som enligt férordnande, Sakerhet, bestammelser i foraldrabalken (1949:381), villkor
i testamente eller gavobrev eller pa annat satt forvarvat ratt att ta emot betalning for en
Obligation, ska sékerstalla att denna rétt till betalning blir registrerad i enlighet med
Kontofdringslagen.

Emittenten (och Agenten nar denne har en sadan ratt enligt CSDs regelverk) har ratt att
fa information fran skuldboken for Obligationerna som fors av CSD. Pa Agentens
begaran ska Emittenten omedelbart inhdmta och forse Agenten med sadan information.

Infér eller i samband med ett Obligationsinnehavarméte eller ett Skriftligt Férfarande
ska Emissionsinstitutet ha ratt att erhalla information fran skuldboken for
Obligationerna som fors av CSD.

Emittenten ska utfarda fullmakter till Agentens anstéllda enligt anvisning fran Agenten
for att dessa Personer sjalvstandigt ska kunna erhalla information direkt fran skuldboken
som fors av CSD avseende Obligationerna. Emittenten ager inte ratt att aterkalla sadana
fullmakter om inte Agenten begart det eller om Emittenten erhallit
Obligationsinnehavarnas samtycke till det.

Behorighet att foretrada Obligationsinnehavarna

(@)

(b)

Om nagon annan Person an en Obligationsinnehavare vill utdva de rattigheter som
stadgas i de Finansiella Dokumenten, maste denne fa en fullmakt eller annat bevis pa
behorighet fran Obligationsinnehavaren, eller en pa varandra féljande sammanhéngande
kedja av fullmakter, eller annat bevis pa behorighet som harror sig fran
Obligationsinnehavaren och som befullmaktigar en sadan Person.

En Obligationsinnehavare far utfarda en eller flera fullmakter eller annan auktorisation
till tredje man dér denne befullméktigas att foretrada Obligationsinnehavaren i relation
till nagra eller alla Obligationer som innehas av Obligationsinnehavaren. Sadana ombud
far agera sjalvstandigt i enlighet med de Finansiella Dokumenten och i relation till de
Obligationer for vilka ombudet ar beréattigat att foretrdda Obligationsinnehavaren, och
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(©)

har ratt att delegera sin behdrighet att foretrdda Obligationsinnehavaren genom
transportfullmakt.

Agenten behover bara granska formen av en fullmakt eller sadant annat bevis pa
behorighet som har givits till denne enligt punkt 6(b) och kan utga fran att den har
utfardats korrekt, ar dkta, inte har blivit aterkallad eller ersatts samt att den &r giltig och
i kraft, om annat inte ar uppenbart av dess form.

Betalning avseende Obligationerna

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

Betalning eller aterbetalning enligt de Finansiella Dokumenten, eller annat belopp
hanforligt till aterkop av en Obligation, ska ske till den som &r registrerad
Obligationsinnehavare pa Avstamningsdagen fore en Ranteforfallodag eller annan
relevant forfallodag, eller till sddan Person som vid sadant tillfalle ar registrerad hos
CSD som berattigad att ta emot relevanta betalningar, aterbetalningar eller
aterkopsbelopp

Om en Obligationsinnehavare, genom Kontoférande Institut, latit registrera att
kapitalbelopp och ranta ska sattas in pa ett visst bankkonto, kommer sadan insattning
ske genom CSD:s forsorg pa respektive forfallodag. | annat fall 6verfor CSD beloppet
till Obligationsinnehavaren till den adress som finns registrerad hos CSD pa
Avstamningsdagen. Skulle CSD, pa grund av drojsmal fran Emittentens sida eller pa
grund av nagot annat hinder, inte kunna utbetala belopp enligt vad som angivits ovan,
ska Emittenten se till att sadant belopp utbetalas till den Person som pa
Avstamningsdagen var registrerad Obligationsinnehavare sa snart hindret har upphort.

Om Emittenten inte kan fullgora betalning eller aterbetalning pa grund av hinder som &r
hanforligt till CSD, far sadan betalning eller aterbetalning skjutas upp fram till dess
hindret undanrojts. Vid sadant uppskov ska ranta ackumuleras — dock inte
drojsmalsranta — och utga enligt punkt 8(d).

Om betalning eller aterbetalning sker enligt denna punkt 7, ska Emittenten och CSD
anses ha fullgjort sina betalningsforpliktelser, oavsett om sadan betalning skett till en
Person som inte var berattigad att motta ett sadant belopp.

Emittenten &r inte skyldig att, pa betalningar enligt de Finansiella Dokumenten, hoja
utbetalningsbeloppet (s.k. gross up) for att kompensera for kallskatt, statlig palaga eller
liknande.

Ranta

(@)

(b)

(©)

Varje Initial Obligation I6per med Rénta enligt Rantesatsen fran (men exklusive) Forsta
Emissionsdagen till och med den relevanta Inlésendagen. Efterféljande Obligationerna
I6per med Réanta enligt Réantesatsen fran (men exklusive) Ranteforfallodagen som
infaller narmast fore emissionen av dessa till och med den relevanta Inlésendagen.

Rénta ackumuleras under en Ré&nteperiod. Rénta hanforlig till Obligationerna ska
utbetalas till Obligationsinnehavarna varje Rénteforfallodag for den foregaende
Rénteperioden.

Réanta ska berdknas pa det faktiska antalet dagar i Ranteperioden for vilken betalning
ska ske, dividerat med 360 (faktiska dagar/360 dagar).
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9.2

9.3

(d)  Om Emittenten underlater att betala nagot belopp pa aktuell forfallodag, ska Emittenten
betala dréjsmalsranta pa det forfallna beloppet fran (men exklusive) forfallodagen till
och med den dag da betalning erlaggs, med en rantesats som motsvarar Rantesatsen och
ett tillagg om tva (2,00) procent. Upplupen dréjsmalsranta ska inte kapitaliseras. Beror
drojsmalet pa ett hinder som uteslutande ar hanforligt till Agenten eller CSD, ska
dréjsmalsranta dock inte utga, istéllet ska Réantesatsen ska tillampas.

Inlosen och aterkop av Obligationerna
Inlosen vid forfall

Emittenten ska losa in samtliga, men inte bara nagra, av de utestdende Obligationerna i sin
helhet p& den Slutliga Aterbetalningsdagen med ett belopp per Obligation som ska motsvara
det Nominella Beloppet jamte upplupen men obetald Ranta. Om den Slutliga
Aterbetalningsdagen inte &r en Bankdag, ska inlésen ske nastkommande Bankdag.

Emittentens aterkop av Obligationer

Emittenten kan, vid var tidpunkt, forvarva Obligationer pa marknaden eller pa annat sétt, om
detta ar forenligt med tillamplig lagstiftning, till vilket pris som helst. Obligationerna som
Emittenten innehar far, efter Emittentens gottfinnande, behallas eller saljas men inte
kanselleras.

Frivillig inlésen av samtliga Obligationer (képoption)

(@) Emittenten kan I6sa in samtliga, men inte bara nagra, av de utestdende Obligationerna i
sin helhet:

Q) nar som helst innan den Forsta Emissionsdagen fram till, men exklusive, det
datum som infaller 18 manader efter den Forsta Emissionsdagen, till ett
belopp per Obligation motsvarande 104 procent av det Nominella Beloppet i
tillagg till upplupen och obetald Rénta, beraknad i enlighet med punkt 9.3(c),
fram till och med det datum som infaller arton (18) manader den Forsta
Emissionsdagen tillsammans med upplupen och obetald Rénta;

(i) nar som helst fran och med det datum som infaller 18 manader efter den
Forsta Emissionsdagen fram till, men exklusive, det datum som infaller 24
manader efter den Forsta Emissionsdagen till ett belopp per Obligation
motsvarande 104 procent av det Nominella Beloppet;

(iii)  néar som helst fran och med det datum som infaller 24 manader efter den
Forsta Emissionsdagen fram till, men exklusive, det datum som infaller 30
manader efter den Forsta Emissionsdagen till ett belopp per Obligation
motsvarande 102 procent av det Nominella Beloppet; och

(iv)  nar som helst fran och med det datum som infaller 30 manader efter den
Forsta Emissionsdagen fram till, men exklusive, den Slutliga
Aterbetalningsdagen till ett belopp per Obligation motsvarande 100 procent av
det Nominella Beloppet.

(b) Inlésen enligt punkt 9.3(a) ska ske genom att Emittenten ger Obligationsinnehavarna
och Agenten underréttelse minst femton (15) Bankdagar fore. Underrattelsen ar
oaterkallelig men far, efter Emittentens eget gottfinnande, innehalla ett eller flera villkor
for utbetalning. Vid tidpunkten for utgangen av en sadan underréattelse och uppfyllandet
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9.4

9.5

(©)

av villkoren for utbetalning (om néagra), ar Emittenten tvungen att losa in Obligationerna
i sin helhet till tillampligt belopp.

Vid berakningen av aterstaende rantebetalningar enligt punkt 9.3(a)(i) ska det antas att
Rantesatsen for perioden fran den relevanta avstamningsdagen till det datum som
infaller 30 manader efter den Forsta Emissionsdagen, kommer att motsvara Réantesatsen
som géller det datum da Obligationsinnehavarna underrattas om inlosen. Den relevanta
avstamningsdagen ska overenskommas mellan Emittenten, CSD och Agenten i
samband med s&dan aterbetalning.

Frivillig partiell inlosen

(a)

(b)

(©)

Emittenten kan aterbetala upp till 350 SEK pa varje Obligation, varvid samtliga
utestdende Obligationer ska aterbetalas delvis pa s vis att det Nominella Beloppet for
varje Obligation, minskas proportionerligt (pro rata). Om aterbetalningen sker i
samband med en Aktienotering, maste aterbetalningen ske pa en Ranteforfallodag som
infaller inom 180 dagar efter sadan Aktienotering, med medel om ett sammanlagt
belopp som inte dverstiger de kontanta intakter som erhallits av Emittenten som resultat
av sadan Aktienotering (nettoavgifter, avgifter och provisioner som faktiskt uppkommit
i samband med sadan Aktienotering och skatter som betalats eller ska betalas till foljd
av sadan Aktienotering). Aterbetalningen per Obligation ska motsvara den aterbetalda
procentuella andelen av det Nominella Beloppet (avrundat till n&rmaste enkronor) i
tillagg till en premie pa det aterbetalda beloppet motsvarande Kopoptionspremien enligt
punkt 9.3(a)(ii) fram till, men exklusive, det datum som infaller 30 manader efter den
Forsta Emissionsdagen och darefter, sasom tillampligt med beaktande av nér
aterbetalningen sker, en premie pa det aterbetalda beloppet motsvarande
Kopoptionspremien for den relevanta perioden i tillagg till upplupen men obetald rénta
pa det aterbetalda beloppet.

Partiell inlésen i enlighet med denna punkt 9.4 ska meddelas av Emittenten till
Obligationsinnehavarna och Agenten senast femton (15) Bankdagar innan sadan inlésen
sker. Ett sadant meddelande &r oaterkalleligt och vid utgangen av den relevanta
tidsfristen &r Emittenten, omedelbart efter Réanteforfallodagen, forpliktigad att delvis
lésa in Obligationerna, till tillampligt belopp. Tillampligt belopp ska vara ett jamt
belopp i svenska kronor som ska betalas till Person som &r registrerad som
Obligationsinnehavare pa den Avstamningsdag som foregar relevant Inlésendag.

Oaktat punkt 9.4(a) ovan, maste det Nominella Beloppet for varje Obligation, vid var
tidpunkt, uppga till minst 650 SEK, annat &an vid full inlésen av Obligationerna i
enlighet med punkt 9.1 (Inlésen vid forfall) eller punkt 9.3 (Frivillig inlosen av samtliga
Obligationer (kdpoption)).

Fortida inlosen pa& grund av Kontrollforandring eller
Avnoteringshdndelse (sdljoption)

(@)

For det fall en Kontrollforandring eller Avnoteringshandelse intraffar ska varje
Obligationsinnehavare, under en period om tjugo (20) Bankdagar efter underréattelse
fran Emittenten om en Kontrollférandring eller Avnoteringshandelse i enlighet med
punkt 12.1(e), ha rétt att begéra att Obligationerna ska aterképas av Emittenten till ett
pris per Obligation som motsvarar 101,00 procent av det Nominella Beloppet jamte
upplupen och obetald Ré&nta. Efter ovanndmnda period ska denna ratt upphdra, dock att
sadan period inte far paborjas tidigare an vid intraffandet av en Kontrollférandring eller
Avnoteringshéndelse.
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10.

11.

(b)  Underrattelsen fran Emittenten i enlighet med punkt 12.1(e) ska ange aterkopsdagen
och innehalla instruktioner om de atgarder Obligationsinnehavaren maste vidta om
vederborande vill att dennes Obligationer ska aterképas. Om en Obligationsinnehavare
har begart det, och agerat i enlighet med instruktionerna i underrattelsen fran
Emittenten, ska Emittenten aterkdpa de aktuella Obligationerna och aterkopsbeloppet
ska forfalla till betalning den dag som specificerats i underréttelsen som Emittenten
utfardat enligt punkt 12.1(e) Aterbetalningsdatumet ska infalla senast fyrtio (40)
Bankdagar efter utgangen av den period som anges i punkt 9.5(a).

(c) Vid aterkop av Obligationerna ska Emittenten uppfylla alla de krav som uppstélls i
tillamplig vardepapperslagstiftning eller tillampliga foreskrifter med avseende pa
vardepapper. Om bestammelserna i dessa lagar eller foreskrifter star i strid med
bestammelserna i denna punkt 9.5, ska Emittenten folja tillampliga vardepapperslagar
och foreskrifter utan att Emittenten ska anses ha asidosatt sina skyldigheter enligt punkt
9.5, pa grund av de motstridiga forpliktelserna.

(d) Obligationer som aterkopts av Emittenten i enlighet med punkt 9.5 far, efter
Emittentens gottfinnande, behallas eller saljas av Emittenten men inte kanselleras.

(e) Emittenten &r inte skyldig att aterkdpa nagra Obligationer enligt denna punkt 9.5 om en
tredje part, i samband med intréffandet av en Kontrollférandring eller
Avnoteringshandelse, erbjuder sig att forvarva Obligationerna pa det satt och i enlighet
med de villkor som féreskrivs i denna punkt 9.5 (eller pa villkor som ar mer
fordelaktiga for Obligationsinnehavarna) och foérvéarvar alla Obligationer som
anbudsgivaren lamnat giltigt erbjudande om. Om de Obligationer som offererats inte
forvarvas inom den tidsfrist som anges under denna punkt 9.5, ska Emittenten aterkopa
sadana Obligationer inom dem (5) Bankdagar efter utgangen av tidsfristen.

Amortering

Emittenten ska aterbetala Obligationerna med de belopp och pé de datum som anges i tabellen
nedan. For det fall nagot av nedan angivna datum inte infaller pa en Bankdag, galler foljande
Bankdag med tillampning av Bankdagskonventionen.

Amorteringsdatum Amorteringsbelopp
23 maj 2020 35.000.000 SEK
23 maj 2021 40.000.000 SEK

All aterbetalning av Obligationerna, ska minska det utestaende Nominella Beloppet for varje
utestaende Obligation med det aterbetalda beloppet fordelat proportionerligt (pro rata)
(avrundat till narmsta enkrona). Det aterstaende nominella beloppet fér Obligationerna ska
I6sas in pé den Slutliga Aterbetalningsdagen.

Transaktionssdakerhet och Garantier

(@ 1 enlighet med Borgenarsavtalet, som fortlopande Sékerhet for det tidsenliga
fullgérandet av de Sékerstdllda Forpliktelserna, ska Emittenten, Garantigivarna och
varje Koncernbolag som dr part i ett Sdkerhetsdokument och/eller Garanti- och
Anslutningsavtalet, pa de villkor som foreskrivs i Sakerhetsdokumenten och Garanti-
och Anslutningsavtalet (sasom tillampligt), bevilja Transaktionssakerheten och de

159



12.

12.1

Garantier (sasom tillampligt) till forman for Sakerstallda Parter representerade av
Sékerhetsagenten.

(b)  Sdkerhetsagenten ska forvara Transaktionssakerheten och Garantierna till forman for de
Sékerstallda Parterna i enlighet med Sakerhetsdokumenten, Garanti- och
Anslutningsavtalet, och Borgenarsavtalet (sasom tillampligt). Emittenten ska, och ska
sékerstalla att Garantigivarna och varje Koncernbolag som &r part i ett
Séakerhetdokument och/eller Garanti- och Anslutningsavtalet (sasom tillampligt) ska
inga Séakerhetsdokumenten och/eller Garanti- och Anslutningsavtalet (sasom tillampligt)
och fullborda Transaktionssékerheten i enlighet med relevanta Sakerhetsdokument.

(¢) Om inte och fram till dess Sékerhetsagenten har mottagit instruktioner med motsatt
innebdrd i enlighet med Borgenarsavtalet, ska Sakerhetsagenten (utan att forst behdva
inhamta Obligationsinnehavarnas samtycke) vara berattigad att ingd avtal med
Emittenten eller en tredje part, eller vidta andra atgarder om detta, enligt
Sakerhetsagentens bedémning, ar nodvandigt for att uppratthalla, andra, fristalla eller
verkstdlla Transaktionssakerheten, skapa ytterligare Sakerhet till forman for
Sakerstéllda Parter eller i syfte att reglera Obligationsinnehavarnas, borgendrna for
revolverande Kkreditfaciliteten under den Superseniora Revolverande Kreditfaciliteten,
borgendrerna for Ny Skuld eller Emittentens réttigheter till Transaktionssakerheten, i
var fall i enlighet med villkoren i de Finansiella Dokumenten och under forutsattning att
sadana avtal eller atgarder inte &r i strid med Obligationsinnehavarnas intressen.

(d) Agenten ska vara beréttigad att, i enlighet med Borgenarsavtalet, ge instruktioner
relaterade till Transaktionssékerheten och Garantierna, till Sékerhetsagenten.

Information till Obligationsinnehavarna
Information fran Emittenten

(@) Emittenten ska gora foljande information, pa engelska, tillganglig for
Obligationsinnehavarna genom pressmeddelande och genom publicering pa Koncernens
hemsida:

Q) sa snart den blir tillganglig, dock senast inom fyra (4) manader efter varje
rakenskapsars utgang: Koncernens reviderade konsoliderade arsredovisning,
inklusive en resultatrédkning, en balansrakning, en kassaflédesanalys och
ledningens kommentar eller en rapport fran Emittentens styrelse;

(i)  sa snart den blir tillganglig, men senast inom tva (2) manader efter varje
kvartal av dess rakenskapsar: oreviderade konsoliderade kvartalsrapporter
eller bokslutskommuniké (som tillampligt) inklusive en resultatrakning, en
balansrékning, en kassaflodesanalys och ledningens kommentar eller en
rapport fran Emittentens styrelse; och

(iii)  sa snart praktiskt mojligt efter ett forvarv eller avyttring av Obligationer av ett
Koncernbolag: det sammanlagda Nominella Beloppet som innehas av
Koncernbolagen.

(b)  Annan information som krévs enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden och
det regelverk som galler for den Reglerade Marknad pa vilken Obligationerna &r
upptagna till handel.

(c)  Nar Obligationerna har noterats pa en Reglerad Marknad:
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12.2

(d)

(€)

()

(9)

(h)

(i)

(M ska informationen som anges i punkt 12.1(a) ocksa offentliggéras genom
pressmeddelande; och

(i) de rapporter som anges i punkt 12.1(a)(i) och punkt 12.1(a)(ii) ska upprattas i
enlighet med IFRS.

Nér de finansiella rapporterna och annan information har gjorts tillganglig for
Obligationsinnehavarna i enlighet med punkt 12.1(a), ska Emittenten skicka kopior av
sadana finansiella rapporter och annan information till Agenten.

Emittenten ska omedelbart informera Agenten och Obligationsinnehavarna nar denne
blir medveten om intraffandet av en Kontrollférandring eller Avnoteringshandelse samt
forse Agenten med sadan ytterligare information som Agenten (rimligen) kan komma
att begdra efter mottagande av sadant meddelande. Ett meddelande om en
Kontrollforandring kan utfardas i forvdg, innan intréffandet av en Kontrollforéandring,
och villkoras av intraffandet av sadan Kontrollforandring, om ett slutligt avtal som
innebdr att en Kontrollférandring kommer att ske har uppréttats.

Emittenten ska omedelbart informera Agenten (med angivande av alla detaljer) nér
denne blir medveten om intraffandet av en handelse eller omstandighet som utgor en
Uppsagningsgrund, eller en handelse eller omstandighet (i samband med utgangen av en
frist, en uppsagning, eller ett faststallande, eller en kombination av nagot av namnda
forutsattningar) som utgor en Uppséagningsgrund, och ska skriftligen forse Agenten med
sadan information som denne (rimligen) begar efter mottagande av sadant meddelande.
Skulle Agenten inte motta sadan information, har Agenten rétt att anta att ingen sadan
héndelse eller omstandighet foreligger eller kan forvantas intraffa, under forutsattning
att Agenten inte har faktisk vetskap om en sadan handelse eller omstandighet.

Emittenten ska forse Agenten med ett undertecknat Efterlevnadsintyg:
Q) i samband med utférandet av ett Skuldsattningstest;
(i) i samband med att en Finansiell Rapport tillgangliggérs; och
(iii) ~ inom tjugo (20) dagar efter att Agenten begart det.

Agenten far forutsatta att information som lamnats av Emittenten i Efterlevnadsintyget,
levererat i enlighet med punkt (f) ovan, ar korrekt och Agenten ska inte vara ansvarig
eller hallas ansvarig for informationens vederhaftighet, korrekthet, eller fullstandighet.

Emittenten ar endast skyldig att informera Agenten i enlighet med denna punkt 12.1, om
upplysningen till Agenten inte strider mot tillamplig lagstiftning, eller - nar
Obligationerna har noterats - mot Emittentens noteringsavtal med den Reglerade
Marknaden. Om en sadan normkonflikt uppkommer med tillampning av
noteringsavtalet med den Reglerade Marknaden eller pa annat sétt, ska Emittenten dock
vara skyldig att soka godkannande fran den Reglerade Marknaden eller vidta andra
rimliga atgarder, inklusive att inga ett sekretessavtal med Agenten, for att i ratt tid
Agenten ska kunna hallas informerad i enlighet med denna punkt 12.1.

Information fran Agenten

(@)

Med beaktande av eventuella begransningar i sekretessavtal som Agenten ingatt i
enlighet med punkt 12.2(b), har Agenten har rétt att lamna ut information till
Obligationsinnehavarna om nagon handelse eller omstandighet som direkt eller indirekt
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12.3

13.

13.1

13.2

13.3

ror Emittenten. Oaktat foregdende, kan Agenten, om denne anser det vara i
Obligationsinnehavarnas intresse, fordréja utlamnandet eller avsta fran att lamna ut viss
information, bortsett fran information rérande Uppsagningsgrund som har intraffat och
som pagar.

(b) Om en kommitté som representerar Obligationsinnehavarnas intressen under de
Finansiella Dokumenten har utsetts av Obligationsinnehavarna i enlighet med punkt 17
(Beslut av Obligationsinnehavarna) kan medlemmarna i kommittén avtala med
Emittenten om sekretess for information som Emittenten ldmnat till dem under
forutsattning att, enligt medlemmens rimliga uppfattning, detta ar till forman for
Obligationsinnehavarna. Agenten ska vara part i ett sddant avtal och motta samma
information fran Emittenten som kommittémedlemmarna.

Publicering av Finansiella Dokument

(@) Den senaste versionen av dessa Villkor (inklusive sadant dokument som andrar dessa
Villkor) ska vara tillgangliga pa Koncernens och Agentens hemsida.

(b) Den senaste versionen av de Finansiella Dokumenten ska finnas tillgangliga for
Obligationsinnehavarna pa Agentens kontor under agentens normala kontorstid.

Finansiella dtaganden

Nyckeltal

Emittenten ska sékerstélla att:

(@  Minimilikviditeten, vid var tidpunkt, uppgar till minst 50.000.000 SEK;

(b)  Soliditeten, vid var tidpunkt, dverstiger tjugo (20) procent; och

(c) Bruttosoliditeten, vid var tidpunkt, & mindre &n 5,50x.

Nyckeltalstest

Nyckeltalen ska berdknas i enlighet med de for Emittenten tillampliga

Redovisningsprinciperna och testas, med avseende pa varje Finansiell Rapport, pa varje

Relevant Dag med avseende pa den Relevanta Perioden som loper ut pa sadan Relevant Dag.

Den forsta testdagen ska vara den 30 juni 2020.

Kapitaltackning

(@) Om brott mot nagot av Nyckeltalen intraffar, ska nagon Uppséagningsgrund inte anses
intraffa om Emittenten, inom trettio (30) Bankdagar fran det tidigaste av (i) leverans av
det relevanta Efterlevnadsintyget som bevisat konvenantbrottet och (ii) det datum
sadant Efterlevnadsintyg skulle ha levererats enligt dessa Villkor, har mottagit ett
kapitaltillskott i form av en aktieemission, ett ovillkorat aktie&gartillskott med ett
belopp som ar tillrackligt for att sdkerstélla efterlevnad av den relevanta Nyckeltalet, per

den Relevant Dagen (" Tackningsbeloppet”).

(b) Berdkningen av Minimilikviditet ska justeras sa att Minimilikviditeten for den
Relevanta Perioden 6kas med ett belopp motsvarande Téackningsbeloppet.
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13.4

13.5

(c) Berdkningen av Soliditeten ska justeras sa att det Egna Kapitalet for den Relevanta
Perioden dkas med ett belopp motsvarande Téackningsbeloppet.

(d) Berdkningen av Bruttosoliditeten ska justeras sa att EBITDA for den Relevanta
Perioden 6kas med ett belopp motsvarande Tackningsbeloppet.

(e) Kapitaltdackning maste ske i kontanter och hogst tre (3) ganger under Obligationernas
I6ptid. Kapitaltackning far inte tillskjutas i ndgra direkt pa varandra féljande kvartal.

Skuldsattningstest
(@  Skuldsattningstestet vid Ny Skuld ar uppfyllt om:
(M Bruttosoliditeten inte dverstiger:

(A) 3.00x, om det relevanta adragandet, anskaffningen eller avyttringen (som
tillampligt) sker fran och med den Forsta Emissionsdagen fram till, men
exklusive, den forsta arsdagen efter Forsta Emissionsdagen,

(B) 2.75x, om det relevanta adragandet, anskaffningen eller avyttringen (som
tillampligt) sker fran och med, den forsta arsdagen efter Forsta
Emissionsdagen fram till, men exklusive, den andra arsdagen efter Forsta
Emissionsdagen, och

(C) 2.50x, om det relevanta adragandet, anskaffningen eller avyttringen (som
tillampligt) sker fran och med den andra arsdagen efter Forsta
Emissionsdagen, fram  till, men exklusive, den  Slutliga
Aterbetalningsdagen.

(i) ingen Uppsagningsgrund foreligger eller skulle uppkomma till foljd av
adragandet, anskaffningen eller avyttringen (som tillampligt).

(b)  Skuldsattningstestet vid VVardedverforingar ar uppfyllt om:
(1) Bruttosoliditeten inte dverstiger 2.50x; och

(i) ingen Uppségningsgrund foreligger eller skulle uppkomma till foljd av
distributionen.

Genomforandet av Skuldsattningstest
Bruttosoliditeten ska, vid genomforandet av Skuldséttningstest, berdknas enligt foljande:

(@) berakningen ska goras pa det testdatum som faststalls av Emittenten dock att detta
datum inte far infalla senare &n 1 (en) manad fore uppkomsten av den nya Finansiella
Skuldsattningen, distributionen, forvarvet eller avyttringen (som tillampligt); och

(b) den Réantebarandenettoskulden ska beréknas per den relevanta testdagen men inklusive
ny Finansiell Skuldséattning och exklusive sadan Finansiell Skuldséttning som
refinansierats med den nya Finansiella Skuldséttningen som upptas (emellertid ska den
kassabehallning som uppkommer till foljd av upptagandet av den nya Finansiella
Skuldséattningen inte minska den Rantebdrandenettoskulden).
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13.6 Justeringar vid berakning

14.

14.1

14.2

(@  Fram till och med det datum som infaller tolv (12) manader efter Fullbordandedatumet
ska Bruttosoliditeten testas och matas i forhallande till en period som péabérjas pa
Fullbordandedatumet och avslutas pa den tillampliga Relevanta Dagen.

(b) EBITDA-siffrorna for den Relevanta Perioden som slutar den sista dagen i den period
som omfattas av den senaste Finansiella Rapporten ska anvéndas for Nyckeltal och
Skuldsattningstestet, men justeras sa att:

(i)

(i)

(i)

enheter som forvarvas eller avyttrats av Koncernen under den Relevanta
Perioden, eller efter utgangen av den Relevanta Perioden men fore relevant
testdatum, ska inkluderas eller exkluderas (som tillampligt), pro forma, for
hela den Relevanta Perioden;

varje enhet som forvéarvas med intakterna fran ny Finansiell Skuldsattning ska
inkluderas, pro forma, for hela den Relevanta Perioden; och

nettokostnadsbesparingarna realiserbara for Koncernen under de kommande
tolv (12) manaderna till foljd av forvarv och/eller avyttringar av de enheter
som avses i (a) och (b) ovan, under forutsattning att i) summan av sadana
nettokostnadsbesparingar och justeringar av EBITDA avseende Vvissa
extraordinéra eller exceptionella poster som gjorts i enlighet med punkt (c) i
definitionen av "EBITDA” inte ¢verstiger ett sammanlagt belopp om tio (10)
procent av EBITDA for den Relevanta Perioden, och (ii) sadana besparingar
har bekréftats av Koncernens CFO och &r baserade pa dennes rimliga
antaganden.

Allmdnna ataganden

Generellt

Emittenten atar sig att (och ska tillse att varje Koncernbolag kommer att, och ska, sakerstélla
att varje Galdenar (i enlighet med Garanti- och Anslutningsavtalet) atar sig att (sdsom
tillampligt)) efterleva de atagandena i denna punkt 14 sa lange nagon Obligation &r utestaende.

Vardeoverforingar

(@) Géldenarerna ska inte, och ska se till att dess Dotterbolag inte:

(1
(i)
(iii)
(iv)
V)

(vi)

betalar vinstutdelning pa dess egna aktier;
aterkoper eller loser in dess egna aktier;

minskar sitt aktiekapital eller annat bundet eget kapital med éterbetalning till
dess aktieédgare;

aterbetalar nagon Efterstalld Skuld eller betalar ranta darfor;

aterbetalar eller fortidsbetalar nagra belopp under ett Iangsiktigt 1an med lagre
prioritet eller som rankas pari passu med Obligationerna; eller

gor nagon annan liknande éverforing eller vardedverforing till nagon Person,
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14.3

14.4

14.5

(b)

(punkterna (i)-(vi) ovan, hanvisas nedan, tillsammans eller individuellt, till som
”Férbjuden Betalning™).

Oaktat ovanstaende, far en Forbjuden Betalning goras:

(i)

(i)

om den gors till Emittenten eller ett direkt eller indirekt Dotterbolag till
Emittenten, dock att betalningen ska ske proportionerligt om den gors av ett
Dotterbolag som inte &r direkt eller indirekt heldgt av Emittenten; och/eller

om:

(A)

(B)
©)

(D)

Skuldsattningstestet vid Vardedverforingar ar uppfyllt (berdknat pa pro
forma-basis inklusive den relevanta Férbjudna Betalningen);

genomfors pa eller efter den 1 maj 2021;

vid tidpunkten for betalningen, det sammanlagda beloppet av alla
Forbjudna Betalningar for Koncernen (bortsett fran de betalningar som
tillats under punkt (a) ovan) (inklusive den Forbjudna Betalningen i
fraga), inte Overstiger femtio (50) procent av Koncernens konsoliderade
nettovinst for det foregdende rakenskapsaret med avrakning for
overforingar som gjorts till minioritetsaktiedgare; och

innan en Aktienotering, vid tidpunkten for betalningarna, det
sammanlagda beloppet av alla Forbjudna Betalningar i Koncernen (andra
an de betalningar som medges enligt punkt 14.2(b)(i) ovan) (inklusive
den Forbjudna Betalningen i fraga) inte 6verstiger 35 000 000 SEK.

Verksamhetens karaktar

Varje Galdendr ska sdkerstélla att ingen vasentlig &ndring sker i Koncernens verksamhets
allménna karaktar fran och med den Forsta Emissionsdagen.

Finansiell Skuldséattning

Ingen Galdenar ska, och ska sakerstalla att inget av dess Dotterbolag kommer att, adra sig
nagon Finansiell Skuldséttning, annat &n Tillaten Skuldséttning.

Avyttring av tillgdngar

(@)

Galdenarer ska inte, och ska tillse att inget Koncernbolag, séljer, 6verfor eller pa annat
satt avyttrar aktier i, eller tillgangar eller verksamheter, som tillhér ett Koncernbolag till
en Person (som inte ar Emittenten eller nagot annat Koncernbolag) (en “Forbjuden
Avyttring”), om inte:

(i)
(ii)
(iii)
(iv)
(v)

sadan Forbjuden Avyttring genomfors pa marknadsmassiga villkor;

pa armslangsavstand;

ersattningen fas i kontanter;
Skuldséattningstestet vid Ny Skuld &r uppfyllt; och

avyttringen inte skulle fa en Vésentlig Negativ Effekt.
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14.6

(b)

(©)

(d)

Nettokassabehallningen fran en Forbjuden Avyttring far anvandas:

(i)

(i)

for att finansiera (helt eller delvis) anskaffning av ersattningstillgangar over
vilka Sékerhet ska beviljas till forman for Sakerhetsagenten (pa uppdrag av
Sékerstallda Parter) i enlighet med villkoren i Borgendrsavtalet och i den
utstrackning som Sékerhet hade beviljats 6ver de avyttrade tillgdngarna; eller

efter Emittentens gottfinnande, nir som helst efter den Forbjudna Avyttringen
och under alla omstandigheter, om (och i den utstrdckning) inom sex (6)
manader efter att den Gverlatande enheten tillfors intékterna, dessa inte nyttjas
i enlighet med punkt (i) ovan, for att l16sa in Obligationerna till ett pris som
motsvarar den da tillampliga K&poptionspremien.

Om (och i den utstrackning) nettointakterna fran en Forbjuden Awvyttring inte,
omedelbart i samband med avyttringen, anvéands (i) enligt punkt (i) ovan eller (ii) mot
inlésen av Obligationerna sasom anges i punkt (ii) ovan, ska intdkterna omedelbart
betalas in till ett sparrat konto dver vilket Sakerhet har stallts till forman for Sakerstallda
Parter i avvaktan pa en sadan ansokan.

Om aktier eller andra tillgangar Over vilka Sékerhet beviljas i enlighet med
Sakerhetsdokumenten séljs eller pd annat satt avyttras av nagot Koncernbolag, till
antingen Emittenten eller nagot av Emittentens Dotterbolag, ska forvarvaren omedelbart
i samband darmed:

(i)

(i)

(i)

stalla Sakerhet over sadana tillgangar till forman for Sakerhetsagenten (pa
uppdrag av Sakerstéllda Parter) i enlighet med villkoren i Borgenarsavtalet;

i den man som det forfogande bolaget & en Garantigivare maste det
overtagande bolaget ocksa vara eller bli Garantigivare genom att ansluta sig
till Garanti-och Anslutningsavtalet;

i samband darmed tillhandhaller Agenten:

(A) registreringsbevis, bolagsordning och styrelsebeslut (som godkanner
relevanta Finansiella Dokument och som bemyndigar en firmatecknare
eller firmatecknare att underteckna de Finansiella Dokumenten) for
forvarvaren och varje part till de Finansiella Dokumenten (bortsett fran
Agenten och Sékerhetsagenten); och

(B) kopior av aktieboken (i varje fall), for varje relevant Koncernbolag.

Ovanstaende restriktioner ska inte tillampas pa forsaljning eller avyttring av foraldrade eller
overflodiga tillgangar om transaktionen genomfors till marknadsmaéssigt pris, pa villkor som ar

sedvanliga for sddana transaktioner och inte skulle fa en Vasentlig Negativ Effekt.

Negativ pantsattning

Galdenarerna ska inte stalla sakerhet eller lata ett Dotterbolag stélla, forlanga eller fornya

sakerhet Over dess tillgdngar (nuvarande eller kommande) for att sékra Finansiell

Skuldsattning, om sakerheten inte utgor Tillaten Sakerhet.
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14.7

14.8

14.9

14.10

14.11

14.12

Finansiellt stod

Galdenarerna ska inte, och ska tillse att inget Koncernbolag kommer att, bevilja eller tillata
forekomsten av nagra utestdende lan eller garantier, eller annars frivilligt &ta sig nagra
finansiella forpliktelser (oavsett om de &r faktiska eller villkorade) till forman for tredje part,
annat an Tillatet Finansiellt Stod.

Fusion och delning

Varje Galdenarer ska sakerstalla att inget av dess Dotterbolag ingar i en fusion eller delning
om inte:

(@)  sadan fusion eller delning utgor Tillaten Fusion; eller
(b)  sadan fusion eller delning inte kan antas fa Vasentlig Negativ Effekt.
Armslangds avstand

Ingen Galdenar ska, och ska tillse att inget av dess Dotterbolag kommer att, ingd nagon
transaktion med nagon Person (andra dan Koncernbolag) forutom pa armslangds avstand och
till skaligt marknadsvarde.

Efterlevnad av lagar och tillstand

Géldenéarerna ska, och ska tillse att dess Dotterbolag kommer att (i) i allt vasentligt efterleva
alla lagar och regleringar, som nagot eller alla av dem kan vara foremal for fran tid till annan
(i) erhdlla, bibehalla och i alla vésentliga avseenden uppfylla villkoren for auktorisation,
godkéannande, licens eller annat tillstand som kravs for den verksamhet som bedrivs av ett
Koncernbolag.

Holdingbolag

Varken Moderbolaget eller Emittenten ska handla, bedriva verksamhet eller dga nagra
materiella tillgangar eller uppta nagra skulder, forutom:

(@) tillnandahallandet av administrativa tjanster (forutom kassaforvaltning) till andra
Koncernbolag av sadan typ som typiskt sett tillnandahalls av ett holdingbolag till dess
Dotterbolag;

(b) dgande av aktier i dess Dotterbolag, koncerninternt debetsaldo, koncerninternt
kreditsaldo och andra kreditsaldon pa bankkonton, kontanter och likvida medel; eller

(c) alla forpliktelser under de Finansiella Dokumenten till vilka dessa bolag ar part samt
honorar och administrationskostnader inom ramen for ett holdingbolags typiska
verksamhet.

Forsakring
Varje Galdenér ska, och ska tillse att alla andra Koncernbolag kommer att, inneha forsakringar
i forhallande till dess verksamhet och tillgangar mot sadana risker och i den utstrackning som

ar normalt for foretag med samma eller liknande verksamhet dar underlatenhet att gora detta
kan leda till en Vasentlig Negativ Effekt.
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14.13 Nominering av Vasentliga Koncernbolag

14.14

Vid:

(a)

(b)

den Forsta Emissionsdagen och varje ar darefter (med borjan 2020) (samtidigt som
Emittenten publicerar Koncernens reviderade finansiella rapporter); och

datum da forvarv av nagra tillgdngar genomfors av ett Koncernbolag och dessa
finansieras (i sin helhet eller delvis) av Tillaten Skuldséttning till ett vederlag som
dverstiger tio (10) procent av Koncernens EBITDA (beraknat pa konsoliderad basis)
(samtidigt som ett Efterlevnadsintyg med avseende pa adragandet av sadan Tillaten
Skuldséttning ska utfardas av Emittenten),

Emittenten ska sakerstéalla att:

(a)

(b)

varje Koncernbolag som (pa konsoliderad basis nar det galler ett Koncernbolag som har
egna Dotterbolag) har EBITDA motsvarande tio (10) procent eller mer av EBITDA for
Koncernen (beraknat pa konsoliderad basis); och

sadana Koncernbolag som ar nodvandiga for att sdkerstalla att Emittenten och
Vasentliga Koncernbolag (berdknat pa icke konsoliderad basis och exklusive alla
koncerninterna poster och investeringar i Dotterbolag till Koncernbolag) sammanlagt
bidrar med atminstone 85 procent av Koncernens EBITDA (beraknat pa konsoliderad
basis),

i varje enskilt fall, faststallt med hanvisning till den senaste reviderade arsredovisningen, bolag
som anges som Vasentliga Koncernbolag i de relevanta Efterlevnadsintyg som levereras i
anslutning dartill.

Ytterligare Sdakerhet over Vasentliga Koncernbolag

Varje Galdenar ska sékerstalla att Sakerhet, dver varje Vasentligt Koncernbolag (med
forbehall for sedvanliga begransningar av finansiellt stod och bolagsrattsliga begrasningar),
beviljas inom trettio (30) dagar efter att det nominerats i enlighet med punkt 14.13
(Nominering av Vasentliga Koncernbolag) ovan och i samband darmed forse Agenten med:

(@)

(b)

(©)
(d)

(€)

registreringsbevis, bolagsordning och styrelsebeslut (som godkanner relevanta
Finansiella Dokument och som bemyndigar en firmatecknare eller firmatecknare att
underteckna Sakerhetsdokumenten) for den part som annars stéller sakerhet och varje
part till det Sakerhetsdokumentet (bortsett fran Agenten och Sakerhetsagenten);

kopia av aktieboken (eller motsvarande) (i varje fall) for det aktuella Vasentliga
Koncernbolaget;

kopior av det relevanta Sakerhetsdokumentet, vederbdrligen undertecknat;

bevis om att Transaktionssdkerheten antingen har eller kommer att fullbordas i enlighet
med villkoren i det relevanta Sakerhetsdokumentet;

alla rattsliga utlatanden (Eng. legal opinion™) om rattskapacitet och fullbordande for

varje enhet som dar part i det relevanta Sékerhetdokumentet, om enheten inte &r
inforlivad i Sverige, utfardat av en ansedd advokatbyra; och
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14.15

14.16

()

alla rattsliga utlatanden (Eng. legal opinion”) om giltigheten och verkstallbarheten av
relevant Sékerhetsdokument, om det inte &r underkastat svensk rétt, som, om Agenten
sa begar, ocksa ska inkludera sedvanliga utlatanden rérande Sakerhetsagentens roll i
sadan jurisdiktion (sdsom bekréaftelse om avsaknad av bosattnings- eller
registreringskrav och behov av att deponera medel), som utfardats av en ansedd advokat
byra.

Ytterligare Garantigivare

Varje Galdendr ska sédkerstalla att Vasentliga Koncernbolag tilltrader Garanti- och
Anslutningsavtalet inom trettio (30) dagar efter dess nominering i enlighet med punkt 14.13
(Nominering av Vasentliga Koncernbolag) ovan och i samband darmed forser Agenten med:

(@)
(b)
(©)
(d)

(€)

()

Séakerhet i enlighet med villkoren hdri samt Borgenérsavtalet;
vederbdrligen undertecknade anslutningsbrev till Garanti- och Anslutningsavtalet;
vederbdrligen undertecknade anslutningsbrev till Borgenéarsavtalet;

registreringsbevis, bolagsordning och styrelsebeslut (som godkanner relevanta
Finansiella Dokument och som bemyndigar en firmatecknare eller firmatecknare att
underteckna de Finansiella Dokumenten) for den part som annars stéller sakerhet och
varje part till det Finansiella Dokumentet (bortsett fran Agenten och Sékerhetsagenten);

alla rattsliga utlatanden (Eng. “legal opinion™) om réttskapacitet och fullbordande om
inte det Vasentliga Koncernbolaget ar inforlivat i Sverige, utfardat av en ansedd
advokatbyra; och

alla rattsliga utlatanden (Eng. “legal opinion”) om giltigheten och verkstallbarheten av
alla Finansiella Dokument, om det inte ar underkastat svensk ratt som, om Agenten sa
begar, ocksa ska inkludera sedvanliga utlatanden rérande Sékerhetsagentens roll i sadan
jurisdiktion (sasom bekraftelse om avsaknad av boséattnings- eller registreringskrav och
behov av att deponera medel), som utfardats av en ansedd advokat byra.

Ytterligare Sdkerhet i Vasentliga Koncerninterna Lan

Varje Géldendr ska och ska sékerstalla att varje Koncernbolag, vid upptagande av Vésentliga
Koncerninterna Lan, utfardar pant i det Vasentliga Koncerninterna Lanet som sakerhet (med
forbehall for sedvanliga begransningar av finansiellt stod och bolagsrattsliga begrasningar) for
alla utestaende belopp under de Finansiella Dokumenten och samtidigt leverera till Agenten
(om inte tidigare tillhandahallits):

(@)

(b)

(©)

registreringsbevis, bolagsordning och styrelsebeslut (som godkanner relevanta
Sékerhetsdokument och som bemyndigar en firmatecknare eller firmatecknare att
underteckna Sakerhetsdokumenten) for den part som annars stéller sakerhet och varje
part till det Sakerhetsdokumentet (bortsett fran Agenten och Sakerhetsagenten);

alla rattsliga utlatanden (Eng. “legal opinion™) om rattskapacitet och fullbordande om
inte enheten som ansluter som part i det relevant Sékerhetsdokument &r inforlivat i
Sverige, utfardat av en ansedd advokatbyra; och

alla rattsliga utlatanden (Eng. legal opinion) om giltigheten och verkstallbarheten av
det relevanta Sakerhetsdokumentet, om det inte &r underkastat svensk ratt som, om
Agenten sa begar, ocksa ska inkludera sedvanliga utlatanden rérande Séakerhetsagentens
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15.

15.1

15.2

15.3

15.5

15.6

roll i sddan jurisdiktion (sasom bekraftelse om avsaknad av bosattnings- eller
registreringskrav och behov av att deponera medel), som utfardats av en ansedd advokat
byra.

Uppsdgningsgrunder och uppsagning av Obligationerna

Var och en av de handelser och omstandigheter som anges i punkten 15 (utdver punkten 15.12
(Uppsagning av Obligationerna)) ska utgdra en Uppsagningsgrund.

Utebliven betalning

Om en Galdenar inte betalar ett belopp pa dess forfallodag enligt de Finansiella Dokumenten,
om inte:

(@) underlatenheten att betala beror pa ett tekniskt eller administrativt fel; och
(b) betalning erlaggs inom fem (5) Bankdagar fran forfallodagen.
Nyckeltal

Emittenten har misslyckats med att efterleva nagot av Nyckeltalen och sadant misslyckande
inte har lakts i enlighet med bestimmelserna om Kapitaltdckning som anges i punkt 13.3
(Kapitaltackning).

Andra 3taganden

Om en part (annan an Agenten och Sakerhetsagenten) i nagot annat hanseende dn som anges i
punkten 15.1 (Utebliven betalning) eller 15.2 (Nyckeltal) inte uppfyller villkoren i de
Finansiella Dokumenten, forutsatt att Agenten skriftligen har begért att Emittenten ska vidta
atgarder for att avhjélpa sadan brist och Emittenten inte har avhjalpt bristen inom femton (15)
Bankdagar fran en sadan begaran (om bristen eller vertradelsen enligt Agenten skaligen inte
kan avhjalpas kan Agenten forklara Obligationerna forfallna till betalning utan sadan skriftlig
begéran om rattelse).

Brott mot betalningsataganden och korsvis uppsdgning
Om nagot av Koncernbolagens Finansiella Skuldsattning:
(@) inte betalas nar den forfaller eller inom en ursprungligen tillampbar tidsfrist; eller

(b) eller om den forklaras forfallen i fortid innan den avtalade forfallodagen pa grund av en
uppségningsgrund (hur den &n betecknas),

forutsatt att ingen Uppsagningsgrund uppstar under denna punkt 15.5 om (i) det sammanlagda
beloppet av Finansiell Skuldséttning som har forfallit inte 6verstiger ett belopp motsvarande
20.000.000 SEK (eller motsvarande) eller (ii) det inte géller Finansiell Skuldséttning med
annat Koncernbolag som borgenér.

Insolvens
(@) Om ett Koncernbolag ar oférmdgen eller erkanner sin oférmaga att betala sina skulder

nér dessa forfaller eller bedéms oférmoget att betala sina skulder enligt tillamplig lag,
generellt staller in sina betalningar eller, pd grund av faktiska eller forvantade
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15.7

15.8

15.9

15.10

15.11

15.12

ekonomiska svarigheter, inleder forhandlingar med dess borgenarer generellt (utGver
Obligationsinnehavare) med syftet att lagga om sin Finansiella Skuldséttning.

(b) Ett moratorium forklaras med avseende pé& Finansiell Skuldsattning i nagot
Koncernbolag.

Insolvensforfarande

Om nagra bolagsatgarder, rattsliga forfaranden eller andra forfaranden vidtas (forutom (i)
forfaranden som bestrids i god tro och avvisas, vilandeforklaras eller ogillas inom sextio (60)
dagar fran dess initierande eller om tidigare, dagen da det tillkannagavs, och (ii), i relation till
Emittentens Dotterbolag som inte ar en Géldenér eller omfattas av Transaktionssékerheten,
solventa likvidationer) i samband med:

(@ Instdllande av  betalningar, likvidation,  upplésning,  forvaltning  eller
foretagsrekonstruktion (genom frivillig dverenskommelse, ackordsuppgorelse eller pa
annat satt) av nagot Koncernbolag; och

(b) utseende av likvidator, konkursforvaltare, rekonstruktor eller andra motsvarande
ambetsman avseende nagot Koncernbolag eller nagon av dess tillgangar, eller nagot
motsvarande forfarande eller atgard vidtas i nagon jurisdiktion i forhallande till ett
Koncernbolag.

Iansprdktagande av tillgangar

Verkstallighet av sdkerheter, expropriation, beslagtagande, kvarstadsbeldggande, utmatning
eller verkstéllighet eller annan liknande atgard i nagon jurisdiktion paverkar tillgangar eller ett
Koncernbolags tillgangar uppgaende till ett sammanlagt belopp som ar lika med eller
Overstiger 5.000.000 SEK och som inte upphévs inom sextio (60) dagar.

Fusioner och delningar

Ett beslut fattas om att Emittenten ska fusioneras och Emittenten inte ska vara den
kvarvarande enheten, eller att Emittenten ska delas.

Rattstridighet och ogiltighet

Det blir omojligt eller olagligt for en Galdenér att fullgdra eller utfora sina forpliktelser under
de Finansiella Dokumenten eller om forpliktelserna under de Finansiella Dokumenten inte ar,
eller upphor att vara lagliga, bindande och verkstéllbara.

Fortsadttning av verksamheten

Emittenten eller nagot annat Koncernbolag upphor med sin verksamhet (annat &n vid (i) efter
en Tillaten Fusion, (ii) en solvent likvidation tillaten under punkt 15.7 (Insolvensforfarande)
eller (iii) en avyttring tillaten under de Finansiella Dokumenten) om det ar troligt att ett sadant
upphdrande kommer ha en Vasentlig Negativ Effekt.

Uppsdgning av Obligationerna

(@) Om en Uppsagningsgrund uppstar och ar pagaende har Agenten, under forutsattning att
det &r forenligt med Borgendrsavtalet, ratt att, och ska om detta skriftligen kravs av
Obligationsinnehavare som tillsammans representerar minst femtio (50) procent av det
Justerade Nominella Beloppet (sddan begaran kan endast vara giltigt om den framstallts
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16.

(b)

(©)

(d)

(€)

()

av en person som ar Obligationsinnehavare pa den narmast efterféljande Bankdagen
efter den dag pa vilken Agenten mottog begaran och ska, om den framstalls av flera
Obligationsinnehavare, géras av dem i forening) eller efter instruktion meddelad enligt
punkt 15.12(d), fér Obligationsinnehavarnas rakning (i) genom meddelande till
Emittenten, forklara alla, men inte endast nagra, av de utestdende Obligationerna
forfallna till betalning tillsammans med alla andra belopp som &r forfallna till betalning
enligt de Finansiella Dokumenten, omedelbart eller pa ett senare datum som Agenten
faststéller (men s&dant datum far inte infalla efter den Slutliga Aterbetalningsdagen),
och (ii) utéva nagra eller alla av sina rattigheter, rattsmedel, befogenheter och
handlingsutrymme enligt Finansiella Dokumenten.

Agenten far inte forklara Obligationerna forfallna till betalning i enlighet med punkt
15.12(a) med hanvisning till en specifik Uppsagningsgrund om den inte langre &r
pagaende eller om det har beslutats, genom ett Obligationsinnehavarmote eller ett
Skriftligt Forfarande, att efterge (tillfalligt eller permanent) sadan Uppséagningsgrund.

Agenten ska meddela Obligationsinnehavarna om en Uppsédgningsgrund inom fem (5)
Bankdagar fran det datum som Agenten fick faktisk kdnnedom om att sadan
Uppsagningsgrund har intraffat och ar pagdende. Agenten ska, inom tjugo (20)
Bankdagar fran det datum som Agenten fick faktisk kdnnedom om att sadan
Uppségningsgrund intraffat och ar pagadende, besluta om Obligationerna ska sagas upp.
Om Agenten beslutar att inte sdga upp Obligationerna, ska Agenten utan dréjsmal
inhdmta instruktioner fran Obligationsinnehavarna i enlighet med punkt 17 (Beslut av
Obligationsinnehavare). Agenten ska alltid vara berattigad att ta den tid som behdvs for
att Overvéga om en intr&ffad handelse utgtr en Uppségningsgrund eller inte.

Om Obligationsinnehavarna instruerar Agenten (i enlighet med dessa Villkor) att
forklara Obligationerna forfallna till betalning, ska Agenten utan drojsmal forklara
Obligationerna forfallna till betalning och vidta sadana atgarder som, enligt Agentens
beddmning, &r nodvéandiga och oOnskvarda for att verkstdlla rattigheterna som
Obligationsinnehavarna har enligt de Finansiella Dokumenten, savida inte tillamplig
Uppsagningsgrund inte langre ar pagaende.

Om ratten att forklara Obligationerna forfallna till betalning grundad sig pa ett beslut
som fattats av en domstol, en skiljendmnd eller en myndighet, ar det inte nddvéndigt att
beslutet har blivit verkstallt enligt lag eller att fristen for 6verklagande har upphort for
att orsaken till forfallande till betalning ska anses foreligga.

Vid handelse av att Obligationerna forklarats forfallna till betalning i enlighet med
denna punkt 15.12, ska Emittenten, om det ar forenligt med Borgendrsavtalet, fram till
men exklusive det datum som infaller trettio (30) manader efter den Forsta
Emissionsdagen, 16sa in alla Obligationer till ett belopp per Obligation som é&r likvardig
Kopoptionspremien specificerad i punkt 9.3(a)(ii) och darefter, sasom tillampligt med
hansyn till n&r uppséagningen sker, 16sa in alla Obligationer till ett pris som motsvarar
Kopoptionspremien for den relevanta perioden.

Fordelning av influthna medel

(@)

Efter en uppsagning av Obligationerna i enlighet med punkt 15 (Uppsagningsgrunder
och uppsagning av Obligationerna) ska alla betalningar av Emittenten med anledning
av Obligationerna och Finansiella Dokumenten och alla intdkter som uppkommer
genom verkstallighet av Transaktionssakerheten eller Garantierna (i fraga om Garantier;
i den man intdkterna fran Garantin kan tillimpas i forhallande till Sakerstallda
Forpliktelser) ska fordelas i enlighet med Borgenarsavtalet.
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17.

(b)

(©)

Medel som Agenten (direkt eller indirekt) erhaller i samband med en uppséagning av
Obligationerna eller verkstalligheten av Transaktionssakerheten eller Garantierna utgor
redovisningsmedel och ska hallas pa ett separat rantebarande konto for
Obligationsinnehavarnas och andra intressenters rakning. Agenten ska tillse att
betalning av sadana medel sker i enlighet med denna punkt 16 ska genast lamnas Gver
till Sakerhetsagenten for att anvéandas i enlighet med Borgenarsavtalet.

Om Emittenten eller Agenten ska géra en betalning i enlighet med denna punkt 16 ska
Emittenten eller Agenten, som tillampligt, underrdtta Obligationsinnehavarna om en
sadan betalning minst femton (15) Bankdagar fore betalningen. En sadan underrattelse
ska ange Avstamningsdag, utbetalningsdag och belopp. Oaktat foregdende ska
Avstamningsdagen som anges i punkt 7(a) tillampas avseende Ranta som har forfallit
men som inte har utbetalats och for forfallet men icke erlagt belopp till féljd av partiell
inldsen i enlighet med punkt 9.4 (Frivillig partiell inldsen) ska Avstamningsdagen som
anges i punkt 9.4(b) (sasom tillampligt) tillampas.

Beslut av Obligationsinnehavarna

()

(b)

(©)

(d)

En begéran fran Agenten om att Obligationsinnehavarna ska fatta ett beslut i ett arende
som héarror de Finansiella ~ Dokumenten ska  hanteras genom  ett
Obligationsinnehavarmote eller Skriftligt Forfarande (sasom beslutas av Agenten).

En begéran fran Emittenten eller en eller flera Obligationsinnehavare som representerar
minst tio (10) procent av det Justerade Nominella Beloppet (sddan begéran kan endast
giltigt framstallas av en Person som &r Obligationsinnehavare pa den Bankdag som
infaller omedelbart efter den dag da begéaran mottas av Agenten och ska, om den gors av
flera Obligationsinnehavare, goras av dessa tillsammans) om att Obligationsinnehavarna
ska fatta ett beslut i ett arende som harrér fran de Finansiella Dokumenten ska riktas till
Agenten och behandlas vid ett Obligationsinnehavarméte eller genom ett Skriftligt
Forfarande, sasom beslutas av Agenten. Personen som begar att ett beslut ska fattas kan
foresla vilket forfarande som ska tillampas for att fatta beslutet men om det enligt
Agentens beddmning ar mer andamalsenligt att arendet behandlas vid ett
Obligationsinnehavarméte istéllet for genom ett Skriftligt Forfarande ska det behandlas
vid ett Obligationsinnehavarmote.

Agenten far avsta fran att kalla till ett Obligationsinnehavarmote eller initiera ett
Skriftligt Forfarande om (i) det foreslagna beslutet maste godkannas av en person
utdver Obligationsinnehavarna och denna Person har informerat Agenten om att ett
sadant godkannande inte kommer att lamnas eller (ii) det foreslagna beslutet strider mot
tillamplig lag.

Endast en person som ar Obligationsinnehavare, eller har erhallit en fullmakt eller annat
bevis for dennes behorighet i enlighet med punkt 6 (Behorighet att foretrada
Obligationsinnehavarna) fran en Person som ar registrerad som Obligationsinnehavare:

Q) pa Avstamningsdagen som nérmast foregar dagen for
Obligationsinnehavarmotet, eller

(i) pa den Bankdag som anges i kommunikationen i enlighet med punkt 19(c),
avseende ett Skriftligt Forfarande,

far utdva rostratt som en Obligationsinnehavare vid sadana Obligationsinnehavarmoten
eller Skriftliga Forfaranden, forutsatt att de relevanta Obligationerna &r inkluderade i
definitionen av Justerat Nominellt Belopp.

173



(€)

()

Foljande arenden kraver bifall fran Obligationsinnehavare som representerar minst
sextiosex och tva tredjedelars (66, 2/3) procent av det Justerade Nominella Beloppet for
vilket Obligationsinnehavare rostar vid ett Obligationsinnehavarmoéte eller svarar i ett
Skriftligt Forfarande i enlighet med de instruktioner som givits enligt punkt 19(c):

() emission av nagra Efterféljande Obligationer, om det totala Nominella
Beloppet for Obligationerna Overstiger, eller om en sadan emission skulle
orsaka det totala Nominella Beloppet for Obligationerna att vid nagon tid
dverstiga 600.000.000 SEK (till undvikande av missforstand, till vilket
samtycke ska kravas varje gang sadana Efterféljande Obligationer emitteras);

(i) andring av nagra villkor i punkt 2(a), och punkterna 2(f) till 2(h);

(iii)  en minskning av den premie som ska erlaggas vid inl6sen eller aterkop av
nagon Obligation enligt punkt 9 (Inlésen och aterkop av Obligationerna);

(iv)  &ndring av Réntesatsen eller det Nominella Beloppet (annat &n som ett resultat
av en tillampning av punkt 9.4 (Frivillig partiell inldsen);

(v) avstaende i forhallande till en dvertradelse av eller andring av de ataganden
som foljer av punkten 14 (Allménna ataganden);

(vi)  en andring av villkoren for férdelningen av influtna medel som anges i punkt
16 (Fordelning av influtha medel);

(vii) en andring av villkoren som behandlar kraven pa Obligationsinnehavares
medgivande i denna punkt 17;

(viii) en andring av Emittent, en forldngning av Obligationernas l6ptid eller
forskjutning av forfallodagen for betalning av kapitalbelopp eller ranta pa
Obligationerna;

(ix)  fristallning av Transaktionssdkerheten eller Garantierna, forutom nar sa sker i
enlighet med villkoren i S&kerhetsdokumenten och/eller Garanti- och
Anslutningsavtalet (sasom tillampligt);

) ett tvangsbyte av Obligationer mot andra vardepapper; och

(xi)  fortida inlosen av Obligationerna, forutom vid uppsagning av Obligationerna i
enlighet med punkt 15 (Uppsagningsgrunder och uppsdgning av
Obligationerna) eller nar fortida betalning pa annat satt ar tillatet eller kravs
enligt dessa Villkor.

En fraga som inte omfattas av punkt 17(e) kraver medgivande fran
Obligationsinnehavare som tillsammans representerar mer &n 50 procent av det
Justerade Nominella Beloppet av de Obligationsinnehavare som rdstar vid
Obligationsinnehavarmdtet eller som svarar i ett Skriftligt Forfarande i enlighet med
instruktionerna som anges i punkt 19(c). Detta inkluderar, men &r inte begréansat till, alla
andringar av, eller avstdende fran, villkoren i nagot Finansiellt Dokument som inte
kraver hogre majoritet (férutom en andring som dr tillaten i enlighet med punkt 20(a)(i)
eller 20(a)(ii), samt uppsagning av Obligationerna eller ianspraktagande av
Transaktionssakerhet eller Garanti.
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(9)

(h)

(i)

@)

(k)

(1

(m)

(n)

Beslutsforhet vid ett Obligationsinnehavarmote eller vid ett Skriftligt Forfarande
foreligger endast om en Obligationsinnehavare (eller flera Obligationsinnehavare) som
representerar minst femtio (50) procent av det Justerade Nominella Beloppet nér det
galler en fraga i enlighet med punkt 17(e), och i annat fall tjugo (20) procent av det
Justerade Nominella Beloppet:

(1 vid ett Obligationsinnehavarmoéte, narvarar vid motet personligen eller via
telefon (eller narvarar via ett behdérigen bemyndigat ombud); eller

(i) ifrdga om ett Skriftligt Forfarande, svar pa forfragan ges.

Om beslutsforhet foreligger for nagra men inte alla drenden som ska behandlas vid ett
Obligationsinnehavarmote eller i ett Skriftligt Forfarande, far beslut fattas i de fragor
dar beslutsforhet foreligger.

Om beslutsforhet inte foreligger vid ett Obligationsinnehavarméte eller i ett Skriftligt
Forfarande, ska Agenten eller Emittenten kalla till ett andra Obligationsinnehavarméte
(i enlighet med punkt 18(a)) eller initiera ett andra Skriftligt Forfarande (i enlighet med
punkt 19(a)) forutsatt att det aktuella forslaget inte har blivit aterkallat av den Person
(eller  Personerna) som initierade  forfarandet for  medgivande  fran
Obligationsinnehavarna. Beslutsforhetskravet i punkt 17(g) ska inte tillampas pa det
andra Obligationsinnehavarmotet eller det andra Skriftliga Férfarandet.

Beslut som utvidgar eller utokar Emittentens eller Agentens forpliktelser, eller
begransar, minskar eller tillintetgdr Emittentens eller Agentens rattigheter eller
formaner, som foljer av de Finansiella Dokumenten kraver Emittentens eller Agentens
medgivande, i lamplig omfattning.

En Obligationsinnehavare som innehar mer an en Obligation behdver inte utnyttja
samtliga roster som Obligationsinnehavaren ar beréttigad till eller avge alla sina roster
som denne &r berattigad till pA samma satt och kan efter eget val utnyttja eller avge
endast vissa av sina roster.

Emittenten far inte, direkt eller indirekt, betala eller lata betala nagot vederlag till, eller
till forman for, nagon Obligationsinnehavare for eller som incitament for nagot
medgivande enligt dessa Villkor, sdvida inte sadant vederlag erbjuds till alla
Obligationsinnehavare  som  ger sitt  medgivande vid det relevanta
Obligationsinnehavarmdtet eller i det Skriftliga Forfarandet inom den tidsperiod som
foreskrivits for betalning av vederlaget eller den tidsperiod som foreskrivits for svaren i
ett Skriftligt Foérfarande.

Fraga som beslutas om vid ett behdrigen sammankallat och genomfort
Obligationsinnehavarmote eller vid Skriftligt Forfarande &r bindande for alla
Obligationsinnehavare, oavsett om de varit ndrvarade eller representerade vid
Obligationsinnehavarmétet  eller  svarat i det  Skriftliga  Forfarandet.
Obligationsinnehavarna som inte antagit eller rostat for beslutet &r inte ansvariga for
nagra skador som beslutet kan orsaka andra Obligationsinnehavare.

Alla kostnader och utgifter som Emittenten eller Agenten adragit sig i syfte att
sammankalla ett Obligationsinnehavarmote eller i syfte att genomfora ett Skriftligt
Forfarande, inklusive skéliga avgifter till Agenten, ska betalas av Emittenten.

Om ett beslut ska fattas av Obligationsinnehavarna i en fraga relaterad till de Finansiella
Dokumenten, ska Emittenten omedelbart pad Agentens begaran forse Agenten med ett
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18.

19.

(0)

intyg som anger antalet Obligationer som &gs av Koncernbolag eller Dotterbolag (savitt
Emittenten kanner till), oavsett om sadan Person ar direktregistrerad som innehavare av
sadana Obligationer. Agenten &r inte ansvarig for riktigheten av sadant intyg eller pa
annat satt ansvarig for att avgéra om en Obligation dgs av ett Koncernbolag eller ett
Dotterbolag.

Information om beslut som tagits vid Obligationsinnehavarmdéte eller via ett Skriftligt
Forfarande ska omedelbart skickas som meddelande till Obligationsinnehavarna och
publiceras pa Koncernens och Agentens respektive hemsida, dock att ett misslyckande
att gora sa inte innebdr att beslut som tagits eller rostresultat som uppnatts ar ogiltigt.
Emittenten eller Agenten ska pad Obligationsinnehavarens begaran skicka protokollet
fran det aktuella Obligationsinnehavarmotet eller  Skriftliga Forfarandet till
Obligationsinnehavaren.

Obligationsinnehavarmote

(a)

(b)

(©)

(d)

(€)

Agenten ska sammankalla ett Obligationsinnehavarméte genom att skicka ett
meddelande darom till varje Obligationsinnehavare senast fem (5) Bankdagar efter att
Agenten mottagit sadan begaran fran Emittenten eller en (eller flera)
Obligationsinnehavare (eller sadant senare datum som kan vara nodvéndigt av tekniska
och administrativa skél).

Skulle  Emittenten vilja byta ut Agenten, kan det sammankalla ett
Obligationsinnehavarméte i enlighet med punkt 18(a) med en kopia till Agenten. Efter
en begaran fran Obligationsinnehavarna i enlighet med punkt 21.4(c), ska Emittenten
senast fem (5) Bankdagar efter att ha mottagit sadan begéran (eller sadant senare datum
som kan vara nodvandigt av tekniska eller administrativa sk&l) sammankalla ett
Obligationsinnehavarmate i enlighet med punkt 18(a).

Meddelandet som ska skickas enligt punkt 18(a) ska inkludera (i) tidpunkt for motet, (ii)
plats for motet, (iii) agenda for motet (inklusive varje begdaran om beslut fran
Obligationsinnehavarna) och (iv) en blankett for utfardande av fullmakt. Endast fragor
som inkluderats i meddelandet kan beslutas om vid Obligationsinnehavarmotet. Kravs
det att Obligationsinnehavarna anmaler sig i forvag for att fa delta i
Obligationsinnehavarmotet, ska sadant krav ocksa inga i meddelandet.

Obligationsinnehavarmotet ska hallas tidigast femton (15) Bankdagar och senast trettio
(30) Bankdagar fran meddelandet.

Utan att andra eller gora tillagg till dessa Villkor, far Agenten foreskriva ytterligare
regler betraffande sammankallningen och genomférandet av Obligationsinnehavarmétet
sasom Agenten anser vara lampligt. Sadana regler far innehalla en majlighet for
Obligationsinnehavare att rosta utan att narvara vid motet personligen.

Skriftligt forfarande

(@)

Agenten ska initiera ett Skriftligt Forfarande (som kan genomfoéras elektroniskt) senast
fem (5) Bankdagar efter mottagandet av en begdran fran Emittenten eller
Obligationsinnehavaren (eller Obligationsinnehavarna) (eller sadant senare datum som
kan bli nodvandigt av tekniska eller administrativa skal) genom att skicka ett
meddelande till varje sddan Person som é&r registrerad som Obligationsinnehavare pa
Bankdagen innan dagen da meddelandet skickas.
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(b)

(©)

(d)

Skulle Emittenten vilja byta ut Agenten, kan Emittenten skicka ett meddelande i
enlighet med punkt 19(a) till varje Obligationsinnehavare och med en kopia till
Agenten.

Ett meddelande som skickats i enlighet med punkt 19(a) ska innehalla (i) varje begaran
om ett beslut fran Obligationsinnehavarna, (ii) en beskrivning av anledningen for varje
begaran, (iii) en specificering av den Bankdag pa vilken en Person maste vara
registrerad som Obligationsinnehavare for att vara beréttigad att utdva sin rostratt, (iv)
instruktioner och anvisning om var man kan erhalla en blankett for att svara pa begaran
(sadan blankett ska innehalla en valmdjlighet att rosta ja eller nej for varje begaran)
samt en blankett for utfardande av fullmakt, och (v) den faststallda tidsperioden inom
vilken Obligationsinnehavaren maste svara pa begaran (sadan tidsperiod ska stracka sig
atminstone femton (15) Bankdagar efter meddelandet enligt punkt 19(a)). Om
rostningen ska goras elektroniskt, ska instruktioner for sadan réstning vara inkluderade i
meddelandet.

Nér erforderlig majoritet av det totala Justerade Nominella Beloppet ger sitt
medgivande i enlighet med punkterna 17(e) och 17(f) och i ett Skriftligt Forfarande, ska
det beslut som fattats anses vara antaget i enlighet med punkterna 17(e) och 17(f) eller
aven om tidsperioden for svar i det Skriftliga Forfarandet dnnu inte har gatt ut.

20. Andringar och avstdenden

(a)

(b)

(©)

(d)

Emittenten och Agenten och/eller Sakerhetsagenten (sasom tillampligt) (som handlar a
Obligationsinnehavarnas vagnar) far komma Gverens om att &ndra de Finansiella
Dokumenten eller avsta fran att tillimpa en bestammelse i de Finansiella Dokumenten,
under forutsattning att:

Q) sadan andring eller avstaendet inte ar till skada for Obligationsinnehavarnas
intressen eller gors enbart for att korrigera uppenbara fel eller misstag;

(i) andringen eller avstaendet kravs enligt lag, domstolsbeslut eller
myndighetsbeslut; eller

(iii)  Obligationsinnehavarna i  enlighet med punkt 17 (Beslut av
Obligationsinnehavare) har ldmnat sitt medgivande till &ndringen eller
avstaendet.

Obligationsinnehavarnas samtycke ar inte nédvandigt for att godkénna utformningen av
en andring av de Finansiella Dokumenten. Det &r tillrackligt att ett sadant samtycke
godkanner andringen eller avstaendet i huvudsak.

Agenten ska skyndsamt meddela Obligationsinnehavarna om nagon andring eller
avstaende i enlighet med punkt 20(a) har gjorts, med angivande av datumet da
andringen eller avstaendet trader i kraft, och sakerstdlla att varje andring av de
Finansiella Dokumenten publiceras enligt forfarandet i punkt 12.3 (Publicering av
Finansiella Dokument) samt sékerstélla att varje &ndring av de Finansiella Dokumenten
registreras i behorig ordning hos CSD och hos varje annan relevant organisation eller
myndighet, i den utstrackning sadan registrering a mojlig enligt relevant CSD:s
regelverk.

En &ndring av de Finansiella Dokumenten ska bdrja galla det datum som bestamts vid
Obligationsinnehavarmotet, i det Skriftliga Forfarandet eller av Agenten, beroende pa i
vilken ordning andringen har beslutats i det enskilda fallet.
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21.

21.1

21.2

Utnamning och byte av Agenten och Sakerhetsagenten

Utnamning av Agenten och Siakerhetsagenten

(a)

(b)

(©)

(d)

(€)

()

Genom att teckna sig for Obligationer bekréftar varje initial Obligationsinnehavare
utndmnandet av Sékerhetsagenten under Borgenarsavtalet att foretrada dem i samtliga
arenden, inklusive vid réttsliga forfaranden eller skiljeforfaranden som ror
Transaktionssakerheten, Sékerhetsdokumenten, Garantierna och Garanti- och
Anslutningsavtalet, inklusive med avseende pa fullbordandet, bevarandet, skydd for
eller verkstallighet av Transaktionssakerheten och Garantierna, samt godtar och
bekraftar att rattigheterna, forpliktelserna, Sékerhetsagentens roll och begrénsningar av
dess ansvar, regleras narmare i Borgendrsavtalet.

Genom férvarv av Obligationer bekraftar varje tillkommande Obligationsinnehavare
detta utndmnande av samt behdrighet for Agenten och Sakerhetsagenten att foretrada
denne, sasom foljer av punkten 21.1(a).

Varje Obligationsinnehavare ska omgaende pa begaran forse Agenten med sadan
dokumentation, inklusive en skriftlig fullmakt (i sadant utférande och med ett innehall
som dar tillfredstallande for Agenten), som Agenten anser nddvéndig for att utbva sina
rattigheter och/eller fullgéra sina forpliktelser enligt de Finansiella Dokumenten.
Agenten har inte ndgon skyldighet att foretrada en Obligationsinnehavare som inte
agerar i enlighet med en sadan begaran.

Emittenten ska skyndsamt, pa begaran, forse Agenten med dokumentation och assistans
i Ovrigt (i sadant utférande och med ett innehall som ér tillfredstallande for Agenten)
som Agenten anser vara ngdvandig for att utéva sina rattigheter och/eller fullgora sina
forpliktelser enligt de Finansiella Dokumenten.

Agenten ar berattigad till arvode for sitt respektive arbete samt att bli ersatt for
kostnader, forluster och skulder enligt de villkor som stéllts upp i de Finansiella
Dokumenten och Agentens forpliktelser sisom Agent enligt de Finansiella Dokumenten
ar villkorade av att betalning av sadant arvode och erséttningar sker i vederborlig
ordning.

Agenten far agera som agent eller forvaltare for flera emitterade vardepapper som
emitteras av eller dr hanforliga till Emittenten och andra Koncernbolag, oaktat
potentiella intressekonflikter.

Agentens skyldigheter

(@)

(b)

(©)

Agenten ska foretrada Obligationsinnehavarna i enlighet med de Finansiella
Dokumenten. Agenten &r inte ansvarig for innehallet, genomforandet, giltighet eller det
behoriga undertecknandet av de Finansiella Dokumenten.

Né&r Agenten agerar i enlighet med de Finansiella Dokumenten, agerar Agenten alltid
med bindande verkan & Obligationsinnehavarnas vagnar. Agenten ska utfora sina
forpliktelser enligt de Finansiella Dokumenten pa ett rimligt, skickligt och professionellt
sétt, med skélig omsorg och skicklighet.

Agentens uppgifter enligt de Finansiella Dokumenten &r uteslutande osjélvstandiga och
administrativa till sin natur och Agenten agerar endast i enlighet med de Finansiella
Dokumenten och pa instruktioner fran Obligationsinnehavarna, om inte annat anges i de
Finansiella Dokumenten. | synnerhet ska noteras att Agenten inte agerar som radgivare
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(d)

(€)

()

(9)

(h)

(i)

)

(k)

(vare sig juridiskt, finansiell eller pd annat sétt) till Obligationsinnehavarna eller nagon
annan Person.

Agenten ar inte skyldigt att bedéma eller 6vervaka Emittentens finansiella situation eller
dess efterlevnad av villkoren i de Finansiella Dokumenten, savida det inte uttryckligen
anges i de Finansiella Dokumenten, eller att vidta nagra atgarder for att kontrollera om
nagon Uppsagningsgrund (eller nagon handelse som kan leda till en Uppsagningsgrund)
har intraffat. Agenten har ratt att anta att ingen Uppsagningsgrund (eller ndgon handelse
som kan leda till en Uppséagningsgrund) har intréffat tills den har faktisk kunskap om
motsatsen.

Agenten ar beréttigad att anlita externa experter vid fullgérandet av sina forpliktelser
men ska fortsétta ansvara for sadana parters agerande under de Finansiella Dokumenten.

Agenten ska behandla alla Obligationsinnehavare lika och, nar den agerar i enlighet
med de Finansiella Dokumenten, endast agera med hansyn till Obligationsinnehavarnas
intressen och ska inte behova ta hansyn till annan Persons intressen eller agera a andras
vagnar eller forfragningar, utom nar sa uttryckligen ar stadgat i de Finansiella
Dokumenten.

Agenten ar beréttigad att anlita externa experter vid fullgérandet av sina forpliktelser
enligt de Finansiella Dokumenten. Emittenten ska pa begaran av Agenten betala alla
kostnader for externa experter som anlitats efter forekomsten av en Uppsagningsgrund,
eller i syfte att undersoka eller dvervdaga (i) en handelse som Agenten har skalig
anledning att anta &r, eller kan leda till, en Uppségningsgrund, (ii) ett drende hanforligt
till Emittenten eller Transaktionssdkerheten som Agenten har skalig anledning att anta
kan vara till skada for Obligationsinnehavarnas intressen enligt de Finansiella
Dokumenten, eller (iii) sasom annars 6verenskommits mellan Agenten och Emittenten.
Varje skadestand eller annan ersattning som Agenten erhallit fran de externa experter
som denne anlitat for att fullgbra sina forpliktelser enligt de Finansiella Dokumenten
ska fordelas i enlighet med punkt 16 (Fordelning av influtna medel).

Oavsett vad som stadgas i de Finansiella Dokumenten, ar Agenten inte skyldig att gora
eller underlata att gora nagonting om det enligt dess skaliga uppfattning skulle, eller
kanske skulle, utgora en Gvertradelse av nagon tillamplig lag eller bestammelse.

Om de kostnader, forluster eller skulder som enligt Agentens skéliga uppfattning kan
uppsta (inkluderat rimliga arvoden till respektive Agenten) nar denne foljer
instruktioner fran Obligationsinnehavarna, eller vidtar atgarder pa eget initiativ, inte
kommer att tackas av Emittenten, eller Obligationsinnehavarna (sasom tillampligt) far
Agenten avsta fran att agera i enlighet med sadana instruktioner, eller vidta sadana
atgarder, fram till att Agenten har mottagit medel eller erséttning (eller tillracklig
Sakerhet har lamnats for detta andamal) som Agenten rimligen kan kréva.

Savida Agenten inte har faktisk kdnnedom om motsatsen, far Agenten anta att all
information som tillhandahalls av eller pa uppdrag av Emittenten (inklusive fran dess
radgivare) ar korrekt, sann och fullstandig i alla avseenden.

Agenten ska meddela Obligationsinnehavarna (i) innan Agenten slutar utféra sina
forpliktelser i enlighet med de Finansiella Dokumenten om anledningen &r att
Emittenten inte betalar sadan avgift eller ersattning som Agenten &r berattigad till enligt
de Finansiella Dokumenten eller (ii) om Agenten avstar fran att agera av nagon
anledning som beskrivs i punkt 21.2(i).
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21.3 Ansvarsbegrdnsningar for Agenten

21.4

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

()

Agenten ar inte ansvarig gentemot Obligationsinnehavarna for skada eller forlust som
orsakats av nagon atgard som vidtagits eller underlatit att vidtas av Agenten i enlighet
med eller i samband med de Finansiella Dokumenten, om inte skadan orsakats direkt av
oaktsamhet eller uppsatligen av Agenten. Agenten ar inte ansvarig for indirekt skada.

Agenten ska inte anses ha agerat oaktsamt om den har agerat i enlighet med rad eller
utlatanden fran vél ansedda externa experter anlitade av Agenten, eller om Agenten har
agerat med skalig aktsamhet i en situation dar Agenten anser att det &r skadligt for
Obligationsinnehavarnas intressen att fordréja atgarden i syfte att forst inhamta
instruktioner fran Obligationsinnehavarna.

Agenten ska inte vara ansvarig for nagot dréjsmal (eller for ndgon konsekvens som &r
hanforlig till drojsmal) med att kreditera ett konto med ett belopp som i enlighet med de
Finansiella Dokumenten ska betalas av Agenten till Obligationsinnehavarna, forutsatt
att Agenten har vidtagit alla nédvandiga atgarder sa snart det ar praktiskt mojligt for att
folja de bestdammelser eller operativa forfaranden for ett erként clearing- eller
avrakningssystem som anvéands av Agenten for det syftet.

Agenten ska inte ha nagot ansvar gentemot Obligationsinnehavare eller Emittenten for
skada som uppstatt genom att Agenten har handlat i enlighet med instruktioner fran
Obligationsinnehavarna som givits i enlighet med de Finansiella Dokumenten.

Inget ansvar gentemot Emittenten som har uppstatt pa grund av att Agenten handlat i
enlighet med, eller i forhallande till, de Finansiella Dokumenten ska inte vara foremal
for kvittning mot Emittentens forpliktelser gentemot Obligationsinnehavarna i enlighet
med de Finansiella Dokumenten.

Agenten ar inte ansvarig for den information som lamnas till Obligationsinnehavarna av
eller pa uppdrag av Emittenten eller nadgon annan Person.

Utbyte av Agenten

(@)

(b)

(©)

Med forbehall for vad som foljer av punkt 21.4(f), kan Agenten avgd genom att
meddela Emittenten och Obligationsinnehavarna, och Obligationsinnehavarna ska i
sadana fall utndgmna en eftertradande Agent vid ett Obligationsinnehavarmote
sammankallat av den avgaende Agenten eller via ett Skriftligt Forfarande initierat av
den avgaende Agenten.

Med forbehall for vad som foljer av punkt 21.4(f) ska Agenten, om Agenten ar
Insolvent, anses avga som Agent och Emittenten ska inom tio (10) Bankdagar utndmna
en efterféljande Agent som ska vara en oberoende finansiell institution eller annat val
ansett foretag som regelbundet agerar som agent vid utfardande av skuldebrev.

En, eller flera, Obligationsinnehavare som representerar atminstone tio (10) procent av
det Justerade Nominella Beloppet kan, genom ett meddelande till Emittenten (sadant
meddelande kan bara giltigt lamnas av en Person som &r Obligationsinnehavare pa
Bankdagen som omedelbart foljer dagen da meddelandet & mottagen av Emittenten och
ska, om l&mnad av flera Obligationsinnehavare, ldmnas av dem gemensamt), begéra att
ett Obligationsinnehavarméte ska hallas i syfte att avsatta Agenten och utndmna en ny
Agent. Emittenten kan, vid ett Obligationsinnehavarmdte sammankallat av Emittenten
eller genom ett Skriftligt Forfarande som initierats av Emittenten, foresla for
Obligationsinnehavarna att Agenten ska avsattas och att en ny Agent.
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23.

(d)

(€)

()

(9)

(h)

Om Obligationsinnehavarna inte har utndmnt nagon efterfoljande Agent inom nittio
(90) dagar efter (i) det som intraffar tidigast av att meddelande om avgang lamnas eller
avgang pa annat satt agt rum eller (ii) Agenten avsattes genom beslut av
Obligationsinnehavarna, ska Emittenten utndmna en ny, efterféljande Agent som ska
vara ett oberoende finansiellt institut eller annat val ansett foretag som regelbundet
agerar som agent vid utfardande av skuldebrev.

Den avgdende Agenten ska, pa egen bekostnad, for den efterfoljande Agenten gora
tillgangligt sadana dokument och arkiv och tillhandahdlla sadan assistans som den
efterfoljande Agenten skaligen kan efterfraga i syfte att utfora sina uppgifter som Agent
i enlighet med de Finansiella Dokumenten.

Agentens avgang eller avsattande ska ha verkan forst nar en efterféljande Agent har
utndmnts och sadan Agent har accepterat utndmningen och all nodvéandig
dokumentation for att faktiskt ersatta den avgaende Agenten har uppréttats.

Vid utnamnandet av en efterfoljare, ska den avgaende Agenten befrias fran alla framtida
forpliktelser med avseende pa de Finansiella Dokumenten men ska fortsatta att vara
berattigad till formanerna i de Finansiella Dokumenten och fortsatta vara ansvarig enligt
de Finansiella Dokumenten med avseende pa sadan atgard som vidtogs eller
misslyckades med att vidtas medan denne agerade som Agent. Dess efterfoljare,
Emittenten och varje Obligationsinnehavare ska ha samma rattigheter och skyldigheter
gentemot varandra enligt de Finansiella Dokumenten som de hade haft om sadan
efterfoljare hade varit den ursprungliga Agenten.

Vid byte av Agent i enlighet med denna punkt 21.4, ska Emittenten upprétta sadana
dokument och vidta sadana atgarder som den nya Agenten skéligen kan begéra i syfte
att till den nya Agenten Overlata alla rattigheter, befogenheter och skyldigheter som
Agenten har och befria den avgaende Agenten fran framtida skyldigheter enligt de
Finansiella Dokumenten. Om inte Emittenten och den nya Agenten kommer 6verens om
annat, ska den nya Agenten vara berattigad till samma arvode och ersattningar som den
avgaende Agenten.

Utnamning och utbyte av Emissionsinstitutet

(@)

(b)

Emittenten utser Emissionsinstitutet for att hantera vissa sarskilt utpekade uppgifter
enligt dessa Villkor och i enlighet med de lagar, forordningar och regelverk som ar
tillampliga pa och/eller utfardade av CSD och som &r hanforliga till Obligationerna.

Emissionsinstitutet kan avga fran sitt uppdrag eller bli avsatt av Emittenten, forutsatt att
Emittenten har godként att en affarsbank eller ett vardepappersinstitut godkand av CSD
tilltrader som nytt Emissionsinstitut vid samma tidpunkt som det tidigare
Emissionsinstitutet avgar eller avsatts. Om Emissionsinstitutet ar Insolvent, ska
Emittenten omedelbart utndmna ett nytt Emissionsinstitut, vilket ska ersétta det tidigare
Emissionsinstitutet som emissionsinstitut i enlighet med dessa Villkor.

Inga direkta dtgarder av Obligationsinnehavare

(@)

En Obligationsinnehavare far inte vidta nagra atgarder 6verhuvudtaget mot Emittenten
med avseende pa Transaktionssdkerheten eller Garantierna for att driva in eller
atervinna nagot belopp som ar forfallet eller som Emittenten &ar skyldig att betala till
Obligationsinnehavaren i enlighet med de Finansiella Dokumenten, eller initiera, stodja
eller fa till stand en avveckling, upplosning, likvidation, foretagsrekonstruktion eller
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24.

25,

25.1

(b)

(©)

konkurs (eller dess motsvarighet i ndgon annan jurisdiktion) av Emittenten betraffande
nagon av de forpliktelser Emittenten har enligt de Finansiella Dokumenten.

Punkt 23(a) ska inte tillampas om Agenten har blivit instruerad av
Obligationsinnehavarna i enlighet med de Finansiella Dokumenten att vidta vissa
atgarder, men av nagon anledning misslyckats att vidta, eller & oférmdgen att vidta (av
nagon annan anledning &n att en Obligationsinnehavare har misslyckats med att
tillhandahalla dokument i enlighet med punkt 21.1(c)), sadana atgarder inom en rimlig
tid och sadant misslyckande eller oférmaga att vidta atgarderna ar pagaende. Om
misslyckandet att vidta vissa atgarder ar orsakad av att Emittenten inte har betalat nagot
forfallet arvode eller erséttning till Agenten i enlighet med de Finansiella Dokumenten
eller av nagon anledning beskriven i punkt 21.2(i), maste sadant misslyckande paga
under atminstone fyrtio (40) Bankdagar efter att meddelande lamnats enligt punkt
21.2(k)innan en Obligationsinnehavare kan vidta sadana atgarder som hanvisats till i
punkt 23(a).

Bestammelserna i punkt 23(a) ska inte pa nagot satt begransa en individuell
Obligationsinnehavares ratt att krdva och genomdriva forfallna belopp som ska betalas
av Emittenten enligt punkt 9.5 (Fortida inlosen pa grund av Kontrollférandring eller
Avnoteringshandelse (séljoption)) eller andra betalningar som forfallit till betalning for
Emittenten till ndgra med inte alla Obligationsinnehavare.

Preskription

(a)

(b)

Ratten till aterbetalning av Obligationernas kapitalbelopp preskriberas och bli ogiltig tio
(10) ar efter Inlosendagen. Rétten till ranteutbetalningar (exkluderat kapitaliserad ranta)
preskriberas och bli ogiltig tre (3) ar efter relevanta forfallodagen for betalningen.
Emittenten ar berdttigad till alla medel som avsatts for betalningar for vilka
Obligationsinnehavarna ar beréattigade att erhalla men som har blivit preskriberade och
ogiltiga.

Om preskriptionsavbrott sker i enlighet med preskriptionslagen (1981:130), kommer en
ny preskriptionstid om tio (10) ar paborjas avseende ratten att erhalla aterbetalning av
kapitalbeloppet for Obligationerna, och om tre (3) ar avseende att fa betalt for ranta
(exkluderat kapitaliserad ranta), i bada fallen startar den nya preskriptionstiden fran
datumet for preskriptionsavbrottet, sisom sadant datum bestamts enligt bestammelserna
i preskriptionslagen.

Meddelanden och pressmeddelanden

Meddelanden

(@)

Meddelande eller annan kommunikation som ska goéras enligt, eller i samband med, de
Finansiella Dokumenten ska:

Q) om till Agenten, ska stéllas till adressen som finns registrerad hos
Bolagsverket pa Bankdagen fore avsandandet, eller om skickat med e-post
fran Emittenten, till sddan e-postadress som Agenten, fran tid till annan,
anvisat;

(i) om till Emittenten, ska stéllas till adressen som finns registrerad hos

Bolagsverket pa Bankdagen fore avsandandet, och om skickat med e-post fran
Agenten, till sddan e-postadress som Emittenten, fran tid till annan, anvisat;
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(b)

(©)

(iii)  om till Obligationsinnehavarna, ska stéllas till deras adresser sasom de &r
registrerade hos CSD pa Bankdagen fore avsandandet, och genom antingen
bud eller brev till samtliga Obligationsinnehavare. Ett meddelande till
Obligationsinnehavarna ska aven publiceras pa Koncernens och Agentens
webbplatser.

Meddelande eller annan kommunikation som lamnats av en Person till en annan i
enlighet med, eller i samband med, de Finansiella Dokumenten ska skickas med bud,
personlig leverans eller post, eller om genom e-post mellan Emittenten och Agenten,
och kommer bara ha ansetts levererad:

(M i fall av bud eller personlig leverans, nar det har lamnats till den adress som
angivits enligt punkt 25.1(a);

(i) om avsant per post, tre (3) Bankdagar efter att det har lamnats pa posten i ett
forfrankerat kuvert adresserat till adressen specificerad i punkt 25.1(a); eller

(ili)  om avsant per epost, dagen for avsdndandet (om inte avsandaren mottar ett
meddelande om att e-posten inte kunde levereras), med undantag for
meddelande eller annan kommunikation som skickats per epost efter kl. 17:00
(pa den plats dar meddelandet mottas) som ska anses levererat dagen efter
avsandandet.

Misslyckande med att skicka meddelande eller annan kommunikation till en
Obligationsinnehavare, eller brister i meddelandet eller kommunikationen, paverkar inte
dess giltighet i forhallande till andra Obligationsinnehavare.

25.2 Pressmeddelande

(@)

(b)

Meddelande som Emittenten eller Agenten ska skicka till Obligationsinnehavarna enligt
punkt 9.4 (Frivillig partiell inlésen) 12.1(e), 15.12(c), 17(0), 18(a), 19(a) och 20(c) ska
ocksa offentliggéras genom pressmeddelande av Emittenten eller Agenten, som
tillampligt.

| tillagg till punkt 25.2(a), om nagon information relaterad till Obligationerna eller
Koncernen som finns i en underrattelse som Agenten far skicka till
Obligationsinnehavarna enligt dessa Obligationsvillkor inte redan har offentliggjorts
genom pressmeddelande ska Agenten, innan den skickar sadan information till
Obligationsinnehavarna ge Emittenten méjlighet att utfarda ett pressmeddelande som
innehaller sddan information. Om Emittenten i ett sadant fall inte skyndsamt utfardar ett
pressmeddelande och Agenten finner det nddvandigt att utfarda ett pressmeddelande
som innehaller sadan information innan den lagligen kan skicka en underrattelse
innehallande sadan information till Obligationsinnehavarna, har Agenten ratt att utfarda
ett sadant pressmeddelande.

26. Force Majeure och ansvarsbegransning

(@)

Varken Agenten, Sakerhetsagenten eller Emissionsinstitutet ska hallas ansvariga for en
skada som harror fran lagbud, eller en atgard som vidtagits av en myndighet, eller krig,
strejk, lockout, bojkott, blockad, naturkatastrof, uppror, upplopp, terrorism eller annan
liknande omsténdighet (”Force Majeure-hdndelse”). Begransningen avseende strejker,
lockouter, bojkotter och blockader ar tillamplig dven om Agenten, Sékerhetsagenten
eller Emissionsinstitutet sjalva vidtar eller ar foremal for sadana atgarder.
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27.

(b) Emissionsinstitutet har inget ansvar gentemot Obligationsinnehavarna om det har visat
skélig aktsamhet. Emissionsinstitutet ansvarar aldrig for indirekt skada om det inte
orsakats av grov vardsloshet eller uppsat.

(c) Om en Force Majeure-handelse uppstar som forhindrar Agenten, Sakerhetsagenten eller
Emissionsinstitutet ifran att vidta atgarder enligt de Finansiella Dokumenten far sadan
atgard fordrojas till dess hindret upphort.

(d) Bestammelserna i denna punkt 26 ar tillampliga savida de inte ar of6renliga med
bestdimmelserna i Kontoféringslagen vilka ska ha foretréde.

Tillamplig lag och jurisdiktion

(@) Dessa Villkor, och alla utomkontraktuella forpliktelser som uppstar darunder ska
regleras av och tolkas i enlighet med svensk lag.

(b)  Emittenten godkanner att Stockholms tingsratt har icke- exklusiv behérighet.

184



15. Adresser

Emittent

Zengun Group AB (publ)
Telefon: 08-4555750
Torsgatan 21

113 21 Stockholm
WWW.zengun.se

Agent och Sdkerhetsagent

Nordic Trustee & Agency AB (publ)
Telefon: 08-783 79 00
Norrlandsgatan 23

103 90 Stockholm

www. nordictrustee.com

Legal radgivare till Emittenten

Advokatfirman Vinge KB
Telefon: 010-614 30 00
Nordstadstorget 6

404 21 Goteborg

WWW. vinge.se

Emissionsinstitut

Pareto Securities AB
Telefon: 08-402 51 70
Berzelii Park 9

103 91 Stockholm
WWW.paretosec.se

Sole Bookrunner

Pareto Securities AS
Telefon: 0047 22 87 87 00
Dronning Mauds Gate 3
0115 Oslo, Norge

WWW .paretosec.com

Vardepapperscentral

Euroclear Sweden AB
Telefon: 08-402 90 00
Box 191

101 23 Stockholm
www .euroclear.com
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16. Emittentens och Moderbolagets finansiella rapporter

Emittenten bildades den 25 oktober 2018 och har vid tidpunkten for Prospektets ingivande inte
bedrivit ndgon verksamhet, dock har Emittenten foretagit investeringar genom forvarv av
Malbolagen, vilket genomfordes i anslutning till emissionen av Obligationerna.

Nedan presenteras 6vergripande finansiell information och nyckeltal hdmtat ur Emittentens
redovisning for 2018-10-30 — 2019-05-31 (dvs. perioden fran dess Emittenten registrerades fram tills
den 31 maj 2019). Emittentens redovisning har upprattats enligt RFR2 och ar reviderad av
Emittentens revisor enligt RevR 5 som &r upprattad av Foreningen Auktoriserade Revisorers (FAR)
rekommendationer i revisionsfragor.

Moderbolaget bildades den 27 februari 2019 och har vid tidpunkten for Prospektets ingivande inte
bedrivit nagon verksamhet, dock har Moderbolaget foretagit investeringar genom forvarv av
Emittenten.

Nedan presenteras 6vergripande finansiell information och nyckeltal hdmtat ur Moderbolagets
redovisning for 2019-03-12— 2019-05-31 (dvs. perioden fran dess Moderbolaget registrerades fram
tills den 31 maj 2019). Moderbolagets redovisning har upprattats enligt RFR2 och ar reviderad av
Moderbolagets revisor enligt RevR 5 som ar uppréttad av Foreningen Auktoriserade Revisorers
(FAR) rekommendationer i revisionsfragor.
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Zengun Group AB (publ)
Org nr 559177-5282

Finansiell rapport for perioden 2018-10-30 -- 2019-05-31
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Zengun Group AB (publ)
Org nr 559177-5282

Resultatrakning

Belopp i Tkr

2018-10-30--2019-05-31

Nettoomsattning

Rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter

-680

Summa resultat fran finansiella poster
Resultat efter finansiella poster

Periodens resultat

-680

-681

-681
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Zengun Group AB (publ)
Org nr 559177-5282

Balansrdkning

Belopp i Tkr Not 2019-05-31
Anliaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 2 684 865
Fordringar koncernforetag 179 677
Summa anlédggningstillgangar 864 542
Ovriga kortfristiga fordringar 500
Kassa och bank 20 000
Summa omséttningstillgangar 20500
SUMMA TILLGANGAR 885 042
Belopp i Tkr 2019-05-31
Aktiekapital 500
Erhallna aktiedgartillskott 443 543
Periodens resutat -681
Summa eget kapital 443 362
Langfristiga skulder

Obligationslan 3 441 058
Summa langfristiga skulder 441 058
Kortfristiga skulder

Upplupna rantekostnader 622
Summa kortfristiga skulder 622
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 885 042
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Zengun Group AB (publ)
Org nr 559177-5282

Kassaflode

Belopp i Tkr

2018-10-31--2019-05-31

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rérelseresultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Erhéllen rinta
Erlagd rénta

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore férandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflode fran Investeringsverksamheten
Forvarv av aktier

-360 554

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Upptagande av lan
Koncernintern lanefordran

-360 554

441 000
-60 445

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens borjan
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT

380 555

20000

20000
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Zengun Group AB (publ)
Org nr 559177-5282

Eget kapital

Balanserat

resultat inkl.

periodens
Tkr Aktiekapital Overkursfond  resultat Summa
Ingaende balans 2018-10-31 - - -
Insdttning aktiekapital 500 500
Erhallna aktiedgartillskott 443 543 443 543
Periodens resultat -681 -681
Utgaende balans 2019-05-31 500 442 862 443 362
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Zengun Group AB (publ)

Org nr 559177-5282
Noter
Not 1 Redovisnings- och védrderingsprinciper

Allménna upplysningar

Den finansiella rapporten har uppréttats enligt arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings

rekommendation RFR 2 Redovisning for juridiska personen. Aven av Radet for finansiell rapporterings utgivna uttalanden gillande noterade féretag tillimpas.

RFR 2 innebir att den finansiella rapporten for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden sa langt detta
ar mojligt inom ramen far arsredovisningslagen, tryggandelagen och med hansyn till sambandet mellan IFRS som ska goras.
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag fran och tilldgg till IFRS som ska goras.

Andelar i koncernforetag

Andelar i koncernforetag redovisas i moderbolaget enligt anskaffningsvardesmetoden.
Detta innebdr att transaktionsutgifter inkluderas i det redovisade vardet for innehav i dotterféretag.
| koncernredovisningen redovisas transaktionsutgifter hinforliga till dotterféretag direkt i resultatet nar dessa uppkommer.

Kassaflodes analys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflddet omfattar endast transaktioner som
medfort in- och utbetalningar. Som likvida medel klassficierar foretaget, forutom kassamedel, disponibla tillgodohavanden
hos banker och andra kreditinstitut.

Finansiering

Upplaning (upplaning fran kreditinstitut och 6vrig langfristig upplaning) redovisas inledningsvis till verkligt varde,
netto efter transaktionskostnader. Upplaning redovisas darefter till upplupet anskaffningsvarde

och eventuell skillnad mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader) och aterbetalningsbeloppet
redovisas i resultatrakningen férdelat dver laneperioden, med tillimpning av effektivrantemetoden.

Not 2 Andelar i koncernféretag 2019-05-31

Tkr

Forvdrv av Zengun Group Holding AB 360 554

Aktiedgartillskott av andelar i Zengun Group Holding AB 324 311

Utgaende redovisat virde 684 865

Not 3 Langfristiga skulder

Tkr 2019-05-31

Obligationslan 450 000

Transaktionskostnader -8942
441 058

Obligationslanet har en l6ptid pa minst 3 ar fran och med 2019-05-23.

Réntan betalas kvartalsvis i efterskott, STIBOR tre manader plus 8 procent per ar.

Marknadsviardet pa lanet motsvarar det nomiella beloppet reducerat med transaktionskostnaderna.
Rekapitaliseringskostnaderna periodiseras och kostnadsférs under obligationens l6ptid.

Not 4 Stéllda sdkerheter 2019-05-31
Aktier i koncernforetag till ett bokfort varde om: 684 865
Not 5 Visentliga hdndelser efter periodens utgang

Inga visentliga handelser har intriffat efter periodens utgang.
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Zengun Group AB (publ)
Org nr 559177-5282

Stockholm den 19 juni 2019

AL

Uif Jonsson

Henrik LIf

Tobias Ornevik

Var revisorsrapport har avgivits den 19 juni 2019

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Claes S)6din
Huvudansvarig revisor
Auktoriserad revisor

Sture Nilsson
Verkstéllande direktor
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Zengun Group AB (publ)
Org nr 559177-5282

Stockholm den 19 Juni 2019

e

UIf Jon oh J Henrik Lif

w C O

Toblas Grnevik Sture Nilsson
Verkstéllande direktor

Vér revisorsrapport har avgivits den 19 Juni 2019

Ohrlings Pricewaterho

Claes Sjédin
Huvudansvarig revisor
_ Auktorlserad revisor
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Revisors rapport avseende finansiella rapporter 6ver historisk
finansiell information

Till styrelsen i Zengun Group AB (publ)

Vi har utfort en revision av de finansiella rapporterna fér Zengun Group AB (publ) som omfattar balansrdkningen
per den 31 maj 2019 och resultatrdkningen for perioden 2018-10-30 — 2019-05-31, kassaflodesanalysen och
redogorelsen for forindringar i eget kapital fér denna period samt en beskrivning av viisentliga
redovisningsprinciper och andra tillaggsupplysningar.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar for de finansiella rapporterna

Det &r styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for att de finansiella rapporterna tas fram och
presenteras pé ett sidant siitt att de ger en rittvisande bild av finansiell stillning, resultat, fordndringar i eget
kapital och kassaflode i enlighet med RFR 2 Redovisning for juridiska personer och drsredovisningslagen och
kompletterande tillimplig normgivning. Denna skyldighet innefattar utformning, inférande och uppratthéllande
av intern kontroll som &r relevant for att ta fram och pa rittvisande sitt presentera de finansiella rapporterna utan
vasentliga felaktigheter, oavsett om de beror pd oegentligheter eller misstag. Styrelsen ansvarar dven for att de
finansiella rapporterna tas fram och presenteras enligt kraven i prospektférordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Vért ansvar ir att uttala oss om de finansiella rapporterna pd grundval av vir revision. Vi har utfort var revision i
enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt. Det innebir att vi
foljer FARs etiska regler och har planerat och genomfort revisionen for att med rimlig sdkerhet forsakra oss om att
de finansiella rapporterna inte innehéller ndgra visentliga felaktigheter. Revisionsforetaget tillimpar ISQC 1
(International Standard on Quality Control) och har dirmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket
innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for
yrkesutdvningen och tillimpliga krav i lagar och andra férfattningar.

Vi ar oberoende i forhallande till Zengun Group AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort
vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

En revision i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt
innebir att utfora granskningsitgirder for att fi revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de
finansiella rapporterna. De valda granskningsitgirderna baseras pa vir bedémning av risk for visentliga
felaktigheter i de finansiella rapporterna oavsett om de beror pé oegentligheter eller misstag. Vid
riskbeddmningen Gverviger vi den interna kontroll som #r relevant for bolagets framtagande och rittvisande
presentation av de finansiella rapporterna som en grund for att utforma de revisionstgiirder som dr tillimpliga
under dessa omstandigheter men inte for att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En
revision innebér ocksd att utviirdera tillimpligheten av anviinda redovisningsprinciper och rimligheten i de
betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktéren gjort samt att utvirdera den samlade
presentationen i de finansiella rapporterna.

Vi anser att de revisionshevis vi har inhamtat &r tillcickliga och Andamélsenliga som underlag for virt uttalande.
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Uttalande

Enligt vir uppfattning ger den finansiella rapporten en rattvisande bild i enlighet med RFR 2 Redovisning for
juridiska personer och drsredovisningslagen och kompletterande tillamplig normgivning av Zengun Group AB
(pubDs stillning per den 31 maj 2019 och resultat for perioden 2018-10-30 - 2019-05-31, redogorelse for
forandringar i eget kapital och kassafldde for denna period.

Stockholm den 19 juni 2019
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Claes Sjddin
Auktoriserad revisor

2avza

F-11



Zengun Group Parent AB
Org nr 559198-4629

Finansiell rapport for perioden 2019-03-12--2019-05-31
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Zengun Group Parent AB
Org nr 559198-4629

Resultatrakning

Belopp | Tkr 2019-03-12--2019-05-31

Nettoomsattning 0
Rarelsens kostnader 0
Rorelseresultat 0

Resultat fran finansiella poster

Rénteintdkter och liknande resultatposter 0
Rintekostnader och liknande resultatposter 0
Summa resultat fran finansiella poster

Resultat efter finansiella poster 0

Periodens resultat 0
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Zengun Group Parent AB
Org nr 559198-4629

Balansrdakning

Belopp i Tkr Not 2019-05-31
Anldggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 2 444 095
Summa anldggningstillgangar 444 095
Kassa och bank 250
Summa omséittningstillgangar 250
SUMMA TILLGANGAR 444 345
Belopp i Tkr 2019-05-31
Aktiekapital 50
Ej registrerat aktiekapital 4389
Overkursfond 439 406
Summa eget kapital 443 845
Skuld koncernféretag 500
Summa kortfristiga skulder 500
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 444 345
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Zengun Group Parent AB
Org nr 559198-4629

Kassaflode

2019-03-12--2019-05-31

Belopp i Tkr
Kassafléde fran den lépande verksamheten 0
Rorelseresultat 0
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflodet 0
Kassaflédet fran den |6pande verksamheten fére férandringar av rorelsekapital 0
Okning av rorelseskulder 0
Kassafléde fran den lépande verksamheten 0
Kassafléde fran Investeringsverksamheten 0
Finansieringsverksamheten
Nyemission 250
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 250
Periodens kassaflode 250
Likvida medel vid periodens borjan 0
250

LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT
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Zengun Group Parent AB
Org nr 559198-4629

Eget kapital

Balanserat

resultat inkl.

periodens
Tkr Aktiekapital  Overkursfond resultat Summa
Ingdende bhalans 2019-03-12 - - -
Insdttning aktiekapital 50 50
Apportemission 4 386 439 159 443 545
Nyemission 3 248 250
Periodens resultat g
Utgaende balans 2019-05-31 4438 439 407 443 845
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Zengun Group Parent AB
Org nr 559198-4629

Noter
Not 1 Redovisnings- och virderingsprinciper

Allméinna upplysningar

Den finansiella rapporten har upprittats enligt drsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings

rekammendation RFR 2 Redovisning fér juridiska personen. Aven av Radet fér finansiell rapporterings utgivna uttalanden géllande noterade fdretag tillimpas.

RFR 2 innebr att den finansiella rapporten for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden s langt detta
ir mijligt inom ramen far arsredovisningslagen, tryggandelagen och med hinsyn till sambandet mellan IFRS som ska géras.
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag fran och tilldgg till IFRS som ska gbras.

Andelar i koncernféretag

Andelar | koncernféretag redovisas | moderbolaget enligt anskaffningsvérdesmetaden.
Detta innebdr att transaktionsutgifter inkluderas | det redovisade vérdet fér Innehav | dotterféretag.
I kancernredovisningen redovisas transaktionsutgifter hanférliga till dotterforetag direkt | resultatet nér dessa uppkommer,

Kassafitdes analys

Kassaflédesanalysen upprittas enligt indirekt metod, Det redovisade kassafladet omfattar endast transaktioner som
medfért in- och utbetalningar. Som likvida medel klassficierar foretaget, forutom kassamedel, disponibla tillgodohavanden
hos banker och andra kreditinstitut.

Not 2 Andelar i koncernfdretag 2019-05-31
Thkr

Forvirv av Zengun Group AB (publ) 444 095
Utgdende redovisat virde 444 095
Not 3 Eventualfdrpliktelser 2019-05-31
Borgensforbindelse till farman for koncernféretag 450 681
Not 4 Visentliga hindelser efter periodens utgdng

Inga visentliga handelser har intriiffat efter periodens utgang.
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Zengun Group Parent AB
Org nr 5591.98-4629

Stockholm den 19 juni 2019

Ulf Jonsson

& e

Toblas Ornevik
Verkstillande direktor

Var revisorsrapport har avglvits den 19 junl 2019

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Claes Sjodin
Huvudansvarlg revisor
Auktoriserad revisor

Henrlk LIf
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Zengun Group Parent AB
Org nr 559198-4629

Stockholm den 19 juni 2019

I —

UIf Jopigson

Toblas Grnevik
Verkstdllande direktér

Vér revisorsrapport har avgivits den 19 junl 2019

Ohrlings PricewaterhouseCoopers-AB

Claes Sjodin
Huvudansvarig revisor
Auktoriserad revisor

( :

Henrik Lif

7
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Revisors rapport avseende finansiella rapporter over historisk
finansiell information
Till styrelsen i Zengun Group Parent AB

Vi har utfért en revision av de finansiella rapporterna for Zengun Group Parent AB som omfattar balansrikningen
per den 31 maj 2019 och resultatrikningen for perioden 2019-03-12 — 2019-05-31, kassafldesanalysen och
redogdrelsen for forandringar i eget kapital for denna period samt en beskrivning av visentliga
redovisningsprinciper och andra tillaggsupplysningar.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar for de finansiella rapporterna

Det ar styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for att de finansiella rapporterna tas fram och
presenteras pa ett sidant sitt att de ger en rittvisande bild av finansiell stéllning, resultat, fordndringar i eget
kapital och kassaflode i enlighet med International Financial Reporting Standards s som de antagits av EU, och
arsredovisningslagen och kompletterande tillamplig normgivning. Denna skyldighet innefattar utformning,
inférande och uppritthillande av intern kontroll som &r relevant for att ta fram och pa rittvisande satt presentera
de finansiella rapporterna utan visentliga felaktigheter, oavsett om de beror pé oegentligheter eller misstag.
Styrelsen ansvarar dven for att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras enligt kraven i
prospektférordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

VAart ansvar ér att uttala oss om de finansiella rapporterna pd grundval av var revision. Vi har utfort vér revision i
enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt. Det innebdr att vi
foljer FARs etiska regler och har planerat och genomfort revisionen for att med rimlig sikerhet forsikra oss om att
de finansiella rapporterna inte innehéller ngra viisentliga felaktigheter, Revisionsforetaget tillimpar ISQC 1
(International Standard on Quality Control) och har ddrmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket
innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for
yrkesutévningen och tillimpliga krav i lagar och andra férfattningar.

Vi dr oberoende i forhéllande till Zengun Group Parent AB enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

En revision i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell information i prospekt
innebar att utfora granskningsitgirder for att fi revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningari de
finansiella rapporterna. De valda granskningsdtgirderna baseras p vir beddmning av risk for visentliga
felaktigheter i de finansiella rapporterna oavsett om de beror pd oegentligheter eller misstag. Vid
riskbedomningen 6verviger vi den interna kontroll som dr relevant for bolagets framtagande och rittvisande
presentation av de finansiella rapporterna som en grund for att utforma de revisionsatgérder som ér tillimpliga
under dessa omstindigheter men inte for att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En
revision innebir ocksi att utvirdera tillimpligheten av anviinda redovisningsprinciper och rimligheten i de
betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstéallande direktoren gjort samt att utvirdera den samlade
presentationen i de finansiella rapporterna.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrickliga och dndamélsenliga som underlag for vart uttalande.
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Uttalande

Enligt vir uppfattning ger den finansiella rapporten en rittvisande bild i enlighet med RFR 2 Redovisning for
juridiska personer och drsredovisningslagen och kompletterande tillimplig normgivning av Zengun Group Parent
AB:s stillning per den 31 maj 2019 och resultat for perioden 2019-03-12 - 2019-05-31, redogorelse for
fordndringar i eget kapital och kassaflode for denna period.

Stockholm den 19 juni 2019
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Claes Sjodin
Auktoriserad revisor
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