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FLAT CAPITAL AB (PUBL)

PA NASDAQ STOCKHOLM

Detta Prospekt godkéndes av Finansinspektionen den 22 juni 2026. Prospektet ar giltigt under en tid av tolv manader efter
godkannandet under forutsattning att Flat Capital AB (publ) fullgér skyldigheten att, i enlighet med (EU) 2017/1129
Prospektférordningen, tillhandahalla tillagg till Prospektet i det fall ny omstandighet av betydelse, sakfel eller vasentlig
felaktighet intraffar som kan paverka bedémningen av B-aktierna i Bolaget. Skyldigheten att uppratta tillagg till Prospektet
galler fran tidpunkten for godkannandet till dess att Bolagets B-aktier har tagits upp till handel pa Nasdaq Stockholm. Bolaget
har darefter ingen skyldighet att uppratta tillagg till Prospektet.




VIKTIG INFORMATION

Detta prospekt ("Prospektet”’) har upprattats av Flat Capital AB
(publ), org.nr 556941-0110, ("Flat” eller "Bolaget”), med anledning
av upptagandet till handel av samtliga B-aktier i Flat pa Nasdaq
Stockholm ("Noteringen”), och innehaller inte nagot erbjudande om
att teckna aktier eller pa annat satt forvarva vardepapper i Bolaget,
vare sig i Sverige eller i nagon annan jurisdiktion.

Bolagets B-aktier ar per dagen for Prospektet upptagna till handel
pa Nasdaq First North Growth Market. Sista dag for handel pa
Nasdaq First North Growth Market beraknas till den 24 juni 2026.
Forsta dag for handel pa Nasdaq Stockholm beréknas till den 25 juni
2026.

Prospektet har godkénts av Finansinspektionen sasom behdrig
myndighet enligt Europaparlamentets och radets férordning (EU)
2017/1129 ("Prospektforordningen”). Prospektet har uppréattats
som ett EU-uppfoljningsprospekt i enlighet med artikel 14 a i
Prospektférordningen.  Finansinspektionen  godkdnner detta
Prospekt enbart i sa matto att Prospektet uppfyller de krav pa
fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i
Prospektférordningen. Detta godkdnnande bor inte betraktas som
nagot slags stod fér Bolaget eller for kvaliteten pa de vardepapper
som avses i Prospektet, och investerare bor géra sin egen
beddémning av huruvida det ar lampligt att investera i dessa
vardepapper. Tvist med anledning av detta Prospekt och déarmed
sammanhangande rattsférhallanden ska avgoras exklusivt enligt
svensk ratt och av svensk domstol varvid Stockholms tingsratt ska
utgora forsta instans.

Detta Prospekt utgor inte nagot erbjudande att teckna, eller pa annat
satt forvarva, aktier eller andra vardepapper, vare sig i Sverige eller
i nagon jurisdiktion. Distribution av detta Prospekt ar féremal for
restriktioner som anges i det féljande och kan &ven vara begransad
enligt lag och andra regler. Prospektet far inte distribueras i eller till
USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz,
Singapore, Sydafrika, Sydkorea eller nagon annan jurisdiktion dar
sadan distribution kraver prospekt, registrering eller andra atgarder
an de som foljer av svensk réatt eller annars strider mot reglerna i
sadan jurisdiktion. Bolaget har inte vidtagit, och kommer inte att
vidta, nagon atgard for att tillata ett erbjudande till allménheten av
vardepapper i nagon jurisdiktion. Personer som mottar exemplar av
detta Prospekt, eller 6nskar investera i Bolaget, maste informera sig
om och fdlja sadana restriktioner. Atgérder i strid med restriktionerna
kan utgdra brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning.

Inga aktier eller andra vardepapper utgivnha av Bolaget har
registrerats eller kommer att registreras enligt United States
Securities Act frdn 1933 i dess nuvarande lydelse ("US Securities
Act’) eller vardepapperslagstiftningen i nagon delstat eller annan
jurisdiktion i USA och far inte erbjudas, séljas eller pa annat satt
Overforas, direkt eller indirekt, i eller till USA, férutom enligt ett
tillampligt undantag fran, eller genom en transaktion som inte
omfattas av, registreringskraven i US Securities Act och i enlighet
med vardepapperslagstiftningen i relevant delstat eller annan
jurisdiktion i USA. Varken USA:s Securities and Exchange
Commission eller nagon statlig vardepapperskommission i USA har
godkant eller avvisat eller uttalat sig om Prospektets riktighet eller
lamplighet. Alla pastaenden om det motsatta &r en brottslig handling
i USA.

Framtidsriktad information

Bolagsbeskrivningen innehaller vissa framatriktade uttalanden som
aterspeglar Bolagets aktuella syn pa framtida handelser samt

finansiell och operativ utveckling. Ord som “avses”, "beddéms”,
"forvantas”, "kan”, "planerar”, "uppskattar”, "forutser”, "bor”, "antar”,
"kommer”, "vill” och andra uttryck som innebér indikationer eller
forutsagelser avseende framtida utveckling eller trender, och som
inte ar grundade pa historiska fakta, utgor framatriktade uttalanden.
Framaétriktade uttalanden ar till sin natur férenade med saval kanda
som okanda risker och osakerhetsfaktorer eftersom de ar avhangiga
framtida handelser och omstandigheter. Framatriktade uttalanden
utgor inte nagra garantier avseende framtida resultat eller utveckling
och verkligt utfall kan komma att vasentligen skilja sig fran vad som
uttalas i framéatriktade uttalanden. Faktorer som kan medfora att
Bolagets framtida resultat och utveckling avviker fran vad som
uttalas i framéatriktade uttalanden innefattar bland annat dem som
beskrivs i avsnittet "Riskfaktorer’. Framatriktade uttalanden i
Prospektet géller endast per dagen for Prospektets offentliggérande.
Bolaget lamnar inga utfastelser om att offentliggéra uppdateringar
eller revideringar av framatriktade uttalanden till folid av ny
information, framtida handelser eller liknande omsténdigheter annat
an vad som foljer av tillampliga lagar och regler.

Investeringsupplysning

Observera att en investering i Bolaget ar féremal for reglering i
enlighet med lagen (2023:560) om granskning av utlandska
direktinvesteringar, vilken kraver att investerare, under vissa
forutsattningar, anmaler till och erhaller godkénnande fran
Inspektionen for strategiska produkter. Investerare bér géra sin egen
beddmning av huruvida anmalningsskyldighet féreligger innan nagot
investeringsbeslut avseende Bolagets vardepapper fattas.

En investering i vardepapper ar férenad med vissa risker (se
avsnittet "Riskfaktorer”). Nar investerare fattar ett investeringsbeslut
maste de forlita sig pa sin egen beddémning av Bolaget enligt
Prospektet, inklusive foreliggande sakférhallanden och risker. Infor
ett investeringsbeslut bor potentiella investerare anlita sina egna
professionella radgivare samt noga utvdrdera och O&vervaga
investeringsbeslutet. Investerare far endast forlita sig pa
informationen i Prospektet samt eventuella tilldgg till Prospektet.
Ingen person ar behdrig att Idmna nagon annan information eller
gbra nagra andra uttalanden an de som finns i Prospektet och, om
sa anda sker, ska sadan information eller sddana uttalanden inte
anses ha godkants av Bolaget och Bolaget ansvarar inte for sadan
information eller sadana uttalanden. Varken offentliggérandet av
Prospektet eller nagra transaktioner som genomférs med anledning
harav ska under nagra omstandigheter anses innebara att
informationen i Prospektet ar korrekt och géllande vid nagon annan
tidpunkt @n per dagen for offentliggérandet av Prospektet eller att det
inte har forekommit nagon férandring i Bolagets verksamhet efter
namnda dag.

Presentation av finansiell information

Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet
har avrundats for att géra informationen lattillganglig for lasaren.
Foljaktligen déverensstammer inte siffrorna i vissa kolumner exakt
med angiven totalsumma. Samtliga finansiella siffror ar i svenska
kronor ("SEK”) om inget annat anges. "MSEK” star for miljoner
svenska kronor och "TSEK” star for tusen svenska kronor. Férutom
vad som uttryckligen anges hari, har ingen finansiell information i
detta Prospekt reviderats eller granskats av Bolagets revisor.
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Kortnamn (ticker) pa Nasdaq First North Growth Market: FLAT B
Kortnamn (ticker) pa Nasdaq Stockholm: FLAT B

ISIN-kod: SE0016609846

Finansiell kalender
Delarsrapport januari—juni 2026: 15 juli 2026
Delarsrapport januari—september 2026: 3 november 2026

Bokslutskommuniké 2026: 12 februari 2027



SAMMANFATTNING

INLEDNING OCH VARNINGAR

Vardepapperen och
emittenten

Behorig myndighet

Varningar

Kortnamn (ticker): FLAT B

ISIN-kod: SE0016609846

Emittent: Flat Capital AB (publ)

Organisationsnummer: 556941-0110

Adress: c/o Cecil Coworking AB, Norrlandsgatan 10, 111 43 Stockholm.
Webbplats: www.flatcapital.com

Telefonnummer: +46 73 511 17 35

LEI-kod: 549300LHOWJ5TLK68326

Finansinspektionen ar behdrig myndighet och ansvarig for godkdnnande av Prospektet.
Finansinspektionens bestksadress ar Sveavagen 44, Stockholm och postadress ar Box
7821, 103 97 Stockholm. Telefonnummer &r +46 (0)8 408 980 00. Finansinspektionens
webbplats ar www.fi.se.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 22 juni 2026.

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om
att investera i vardepapperen bor baseras pa en bedémning av hela Prospektet fran
investerarens sida. En investerare kan férlora hela eller delar av det investerade kapitalet.

Om talan vacks i domstol angaende informationen i Prospektet kan den investerare som
ar karande enligt nationell ratt bli tvungen att sta for kostnaderna fér Oversattning av
Prospektet innan de rattsliga férfarandena inleds.

Civilrattsligt ansvar kan endast aldggas de personer som lagt fram sammanfattningen,
inklusive Oversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande,
felaktig eller oférenlig med Ovriga delar i Prospektet eller om den inte, tillsammans med
de andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de
Overvager att investera i vardepapperen.

NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN

Vem ar emittent av viardepapperen?

Bolagets sate och
bolagsform

Bolagets
huvudsakliga
verksamhet

Storre aktiedgare

Flat Capital AB (publ), org. nr. 556941-0110. Bolaget har sitt sate i Stockholms kommun.
Bolaget ar ett publikt aktiebolag bildat i Sverige i enlighet med svensk ratt. Bolagets
associationsform regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets LEI-kod
ar 549300LHOWJ5TLK68326.

Flat ar ett investeringsbolag som investerar globalt i bolag och affarsverksamheter som
kannetecknas av starkt ledarskap, entreprendrskap och Overtygande potential for
langsiktigt vardeskapande. Flat har ett langsiktigt och betydande dgande i Klarna Group
plc ("Klarna”), &r majoritetsédgare i Defensor Group AB ("Defensor”) och har ett flexibelt
mandat att investera i bade noterade och onoterade tillgangar éver hela varlden.

Sebastian Siemiatkowski kan, genom sitt privata innehav respektive genom bolaget
Double Sunday IV AB, utdva ett betydande inflytande 6ver Bolaget i fragor dar aktieagarna
har rostratt. Sebastian Siemiatkowski kan genom sitt direkta och indirekta aktieinnehav
résta igenom saval som blockera flertalet forslag som laggs fram pa Bolagets
bolagsstimma, aven sadana som forutsatter kvalificerad majoritet vid bolagsstamma.
Den kontroll som den storsta aktiedgaren utdvar begransas dock av aktiebolagslagens
bestdmmelser om minoritetsskydd.

Tabellen nedan visar innehav av aktier och réster om minst fem procent i Bolaget per den
31 mars 2026, inklusive darefter kdnda férandringar.


http://www.flatcapital.com/
http://www.fi.se/

Styrelse och
ledande
befattningshavare

Revisor

Aktiedgare Antal A-aktier  Antal B-aktier Antal aktier Andel Andel

(10 roster) (1 rost) kapital (%) roster (%)
Double Sunday IV 136 657 667 271692 425 408 350 092 82,0 92,8
AB'
Sebastian 4259 329 - 4259 329 0,9 24
Siemiatkowski
Ovriga aktiedgare - 85 232 700 85 232 700 17,1 4,8
Totalt 140 916 996 356 925 125 497 842 121 100,0 100,0

"Helagt av Sebastian Siemiatkowski.

Bolagets styrelse bestar av Sebastian Siemiatkowski (styrelseordférande), Amaury de
Poret, Charlotte Runius, Marcelo Carvalho de Andrade och Johan Sooér.

Bolagets ledning bestar av Rickard El Tarzi (VD) och Antonio Melani (finanschef).

BDO Malardalen AB ar Bolagets revisor, med auktoriserade revisorn Thomas Nasfeldt

som huvudansvarig revisor. BDO Malardalen AB:s adress ar Sveavagen 53, 113 59
Stockholm.

Finansiell nyckelinformation for emittenten

Finansiell
nyckelinformation i
sammandrag

Nedan presenteras utvald historisk finansiell information fér Bolaget per och for de
rakenskapsar som avslutades den 31 december 2025 och 2024, samt utvald historisk
finansiell delarsinformation for perioden 1januari — 31 mars 2026, inklusive
jamforelsesiffror for motsvarande period 2025. Den finansiella informationen for aret som
avslutades den 31 december 2025 har upprattats i enlighet med IFRS Accounting
Standards sasom de har antagits av EU ("IFRS”), arsredovisningslagen (1995:1554) och
Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 (Kompletterande
redovisningsregler for koncerner). Den finansiella informationen for aret som avslutades
den 31 december 2024 har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen (1995:1554)
och Bokféringsnamndens allménna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning (K3). Den finansiella delarsinformationen for perioden 1 januari — 31
mars 2026 med jamforelsesiffror for motsvarande period 2025 har uppréattats i enlighet
med IAS 34 Delarsrapportering och har éversiktligt granskats, ej reviderats, av Bolagets
revisor.

Under 2025 6vergick Bolaget till att uppratta sin finansiella information enligt IFRS och
Bolaget ar fran och med den 1 januari 2025 ett investmentféretag i enlighet med IFRS 10
— Investmentféretag. En IFRS-konvertering har genomfoérts, inklusive en genomgang och
analys av skillnader mellan tidigare tillampade redovisningsprinciper och IFRS. Denna
analys har inte identifierat nagra skillnader som medfor justeringar av redovisade belopp
for jamférelseperioderna for rakenskapsaret 2025 eller for delarsperioden 1 januari—31
mars 2026, eller av ingdende eget kapital. Nagon omrékning av jamforelsesiffror har
darfor inte genomforts.

Nyckelposter i Investmentforetagets resultatrakning

Helar Forsta kvartalet
(reviderat) (oreviderat)

TSEK 2025 2024 2026 2025
Rérelsens intakter -2 272 198 109 500 -3 259 556 -1 299
Rérelseresultat -2 284 729 103 395 -3 267 996 -3 677
Periodens resultat -2 290 441 107 950 -3 267 550 -9 401
Resultat per aktie fore -12,72 2,16 -6,56 -0,16
utspadning, SEK

Resultat per aktie efter -12,71 2,16 -6,56 -0,16
utspadning, SEK




Nyckelposter i Investmentféretagets rapport 6ver finansiell stéllning

Per 31 december Per 31 mars
(reviderat) (oreviderat)
TSEK 2025 2024 2026 2025
Summa tillgangar 6 928 971 663 179 4 617 961 650 618
Summa eget kapital 6 926 851 657 940 3 659 535 648 539

Nyckelposter i Investmentféretagets rapport over kassafloden

Helar Forsta kvartalet
(reviderat) (oreviderat)

TSEK 2025 2024 2026 2025
Kassaflode fran den -21 217 5198 -2 004 -11 728
I6pande verksamheten
Kassaflode fran -582 143 -145 853 -922 845 19 693
investerings-
verksamheten
Kassaflode fran 588 603 137 138 949 947 0

finansierings-
verksamheten

Specifika nyckelrisker for emittenten

Risker relaterade till portféljbolaget Klarnas verksamhet och marknad

Den 30 oktober 2025 offentliggjorde Bolaget att det har slutfort férvarvet av Double Sunday AB, ett holdingbolag
vars enda tillgangar bestar av aktier i Klarna ("Klarna-integrationen”). Klarna ar en global digital bank och
betalningsleverantér med verksamhet i flera jurisdiktioner, daribland USA, Storbritannien och EU. Efter Klarna-
integrationen utgér Klarna Flats i sarklass stdrsta portféljinnehav, och till félid darav ar Flat i mycket stor
utstrackning exponerat mot de risker som Klarna méter i sin verksamhet och marknad, eftersom en
materialisering av dessa risker férvantas leda till en minskning av vardet pa Flats innehav i Klarna och darmed
ha en vasentlig negativ paverkan pa vardet av Flats finansiella anlaggningstillgangar och intakter i form av
vardeférandringar av Bolagets vardepappersinnehav.

Klarnas affarsmodell bygger bl.a. pa att erbjuda kortfristiga och medelfristiga konsumentkrediter, och dess
intaktsprofil ar darmed nara sammankopplad med dess formaga att korrekt bedéma kreditrisk. En felaktig
prissattning av kreditrisken eller att krediter beviljas till konsumenter med otillrécklig aterbetalningsformaga kan
medféra hogre kreditforluster eller avsattningar till kreditforluster an vantat, vilket riskerar att paverka Klarnas
Idnsamhet och resultat negativt. Klarnas mojligheter att driva in 1an kan visa sig ineffektiva eller misslyckas som
en foljd av flera faktorer, sdsom konjunkturldget, regulatoriska hinder och andrade konsumentbeteenden.
Konsumentkrediterna som Klarna erbjuder ar inte sakerstallda eller garanterade vilket 6kar den finansiella risken
forknippad med dessa lan. Vidare ar Klarnas tillvaxt och intjaning beroende av dess férmaga att attrahera, behalla
och utveckla dess relationer med saval handlare som kunder, vilket i sin tur &r beroende av faktorer sdsom
Klarnas varumarke och renommé, attraktiviteten av Klarnas produkterbjudande, produktinnovation och
konkurrenslaget pa marknaden. Om Klarna skulle misslyckas med att vaxa sitt handlarnatverk eller behalla
befintliga handlare kan Klarnas kunder komma att minska eller upphéra med sin anvandning av Klarnas produkter
och tjanster och i stallet vanda sig till andra aktorer, vilket skulle ha en negativ effekt pa Klarnas intakter.

Klarna ar verksamt pa flera snabbt foranderliga och hart konkurrensutsatta marknader fér betalnings- och
annonseringslésningar inom Europa, Nordamerika, Australien och Nya Zeeland. Klarnas konkurrensposition
paverkas av dess innovations- och anpassningsférmaga i finans- och tekniksektorn, vilken ar féremal for snabba
forédndringar i teknik, regelkrav och konsumentbeteende. Stdrre och mer etablerade konkurrenter har férdelar
gentemot Klarna i form av bland annat bredare kunderbjudanden, storre kund- och handlarbas,
korsforsaljningsmojligheter, tillgang till billigare finansiering, starkare varumarken och hégre kundlojalitet. Om
Klarna inte kan konkurrera framgangsrikt skulle det ha en vasentlig negativ inverkan pa dess verksamhet och
finansiella stallning.

Det finns inga garantier for att Klarna i framtiden uppnar hallbar tillvaxt eller uppnar eller kan uppratthalla
I6nsamhet. Klarnas intjaning och tillvaxttakt kan komma att paverkas negativt av bl.a. svagare makroférhallanden,
o6kad konkurrens och férandringar i den regulatoriska miljén, vilket kan leda till att Klarna behdver genomféra
ytterligare investeringar som i alla fall pa kort sikt paverkar IGnsamheten negativt. Om Klarna misslyckas med att
effektivt hantera sin Idnsamhet eller tillvaxt kan det forsdmra dess intjaningsférmaga och kostnadskontroll och
darmed ha en negativ paverkan pa Klarnas verksamhet, resultat och finansiella stallning.



Risker relaterade till 6vriga portféljbolags verksamheter och marknader

Utdver Klarna bestar Flats portfolj av drygt 30 innehav, daribland férsvarsindustrigruppen Defensor, och Flat ar
darmed indirekt foremal fér samma risker som dessa portféljbolag ar exponerade mot inom ramen for sina
respektive verksamheter och marknader. Som en 6ljd av Flats majoritetsinvestering i Defensor exponeras Flat
for specifika risker forknippade med foérsvars- och sakerhetssektorn. Andra bolag i Flats portfélj involverar
artificiell intelligens (Al). Al och Al-baserade produkter och tjanster ar fortfarande nya pa marknaden och det finns
darmed en risk att Flats portfoljbolag stalls infor svarigheter att realisera vardet av de produkter och tjanster som
de tillhandahaller. Al-sektorn genomgar en mycket snabb utveckling och praglas av en tilltagande konkurrens.
Portféljbolag med Al-inriktning kan stallas infor svarigheter att penetrera sin malmarknad till f6ljd av tveksamhet
om deras produkter eller tjansters effektivitet och palitlighet bland de tédnkta anvandarna.

Flats portfoljbolag ar verksamma pa konkurrensutsatta marknader och ar beroende av att kontinuerligt
vidareutveckla konkurrenskraftiga tekniska I6sningar och produkter fér att bibehalla och starka sin
marknadsposition och behalla kunder. Om portfdljpbolagen misslyckas med att framgangsrikt konkurrera pa
marknaden, kan det leda till forlust av kunder och marknadsandelar samt ha en negativ paverkan pa
portfoljpolagens resultat. Flats portfoljpbolag ar vidare beroende av att framgangsrikt genomféra sina
tillvaxtstrategier och vinna nya marknadsandelar. Det finns en risk att portféljbolagen inte genomfér sina
tillvaxtstrategier pa ett framgangsrikt satt eller misslyckas med att ingd kommersiella avtal i den utstrackning som
efterstravas eller till foljd av exempelvis uteblivna eller bristande konkurrensférdelar. Dessa risker kan medféra
att tillvaxttakten och Iénsamheten blir Iagre eller uteblir helt.

Risker relaterade till Flats renommé

Det finns en risk att faktorer sdsom brister i interna rutiner och system, otillfredsstéllande resultat fér Flats
investeringar, negativ publicitet om Flat kan ha en negativ paverkan pa Flats renommé och darmed leda till en
minskad formaga eller oférmaga for Flat att ta in kapital i framtida nyemissioner. Bolagets renommé ar ocksa
starkt beroende av styrelseordféranden och huvudagaren Sebastian Siemiatkowskis renommé, som kan komma
att paverkas negativt av forhallanden som ar oberoende av Flat, sarskilt med hansyn till Sebastian
Siemiatkowskis framtradande roll som VD fér Klarna.

Risker relaterade till Bolagets nyckelpersoner

Bolagets ledningsgrupp bestar per dagen for Prospektet av endast tva personer, VD och CFO, och Flat har i
ovrigt inga anstéllda. Flat ar i hdg grad beroende av den kunskap, erfarenhet och engagemang som dess
ledningsgrupp besitter. Organisationens begransade storlek innebér att Bolaget ar sarbart for stérningar i
verksamheten om nagon av de ledande befattningshavarna skulle l1amna sin befattning, bli langvarigt sjuk eller
av annan anledning bli oférmégen att utféra sina arbetsuppgifter.

Risker relaterade till investeringsverksamheten

Flat har ett brett investeringsmandat och kan genomféra bade aktiva och passiva investeringar och saval nystart
av bolag som investeringar i noterade bolag, liksom investera i andra finansiella instrument och alternativa
tillgangsslag. Flats breda investeringsmandat ger Bolaget ett betydande handlingsutrymme i
investeringsverksamheten, vilket kan forsvara for investerare att férutse Flats framtida investeringar och
portfoljutveckling med utgangspunkt i Bolagets historiska investeringsbeslut och portféljsammansattning. Flats
investeringsverksamhet ar vidare beroende av att det finns investeringsmajligheter till attraktiva villkor och att Flat
har férmaga att tillréckligt val identifiera och genomféra dessa investeringar. Till féljd av Klarna-integrationen ar
Flats investeringsportfolj for narvarande mycket koncentrerad till ett enskilt innehav och det finns en risk att
koncentrationen kan komma att besta under langre tid. En hég koncentration till ett eller ett fatal portfoljbolag
leder till att Flat i hdgre utstrackning ar beroende av hur enskilda portfoljbolag presterar eller varderas och storre
volatilitet i vardet pa Flats finansiella tillgangar. En sdmre utveckling an férvantat av saddana enskilda portféljbolag
riskerar att medféra en vasentlig negativ inverkan pa vardet av Flats finansiella tillgangar.

Risker relaterade till prisrisk och onoterade investeringar

Flats storsta innehav utgérs av Klarna, vars aktier ar marknadsnoterade. Marknadspriset pa Klarnas aktie kan
paverkas av en rad faktorer utanfor Flats kontroll och variera kraftigt dver korta tidsperioder, vilket kan leda till
omedelbara och betydande vardeférandringar av Flats innehav i Klarna. Flats évriga portféljbolag ar onoterade
bolag och investeringar i dessa utgér en betydande risk eftersom dessa investeringar ar mindre likvida, kan vara
svara att avyttra och férenade med osakerhet kring bolagens fortsatta utveckling och férmaga att generera
sjalvfinansierande Idnsamhet. Uppskattningar av verkligt varde pa onoterade portféljbolag &r vidare komplicerade
och det finns en risk att de ar felaktiga eller ofullstandiga och att dessa varden kan forandras vasentligt, vilket i
sin tur har en betydande paverkan pa Flats resultat och finansiella stéllning.



Risker relaterade till de globala kapitalmarknaderna och allmdnna makroekonomiska faktorer

Flats resultat och investeringsverksamhet paverkas vasentligt av foérhallandena pa de globala
kapitalmarknaderna och av allmadnna makroekonomiska faktorer. Férandringar i marknadsvarden till foljd av
globala eller regionala ekonomiska nedgangar leder till férandringar i vardet pa Flats finansiella tillgangar.
Inhemska och internationella aktiemarknader har ocksa upplevt 6kad volatilitet och saledes kan Flat vara
exponerat for risk for forlust till foljd av volatilitet pa marknaden som paverkar varderingar negativt. Faktorer som
konsumtion, féretagsinvesteringar, offentliga utgifter, kapitalmarknadens volatilitet och styrka, samt inflation
paverkar mangden och Idnsamheten i Flats verksamhet samt vardet av Flats finansiella tillgangar och intakter.
Under de senaste aren har finansieringsmarknaden for privata bolag varit fortsatt utmanande pa grund av bland
annat geopolitisk osékerhet, skiftande inflationsférvantningar samt héga rantor. Detta har gjort det svarare for
tillvaxtbolag att attrahera ndédvandig finansiering, vilket medfér ytterligare svarigheter att driva bolagen i enlighet
med deras tillvaxtstrategier och faststélla deras varde. Sammanséttningen av Flats portf6lj och riskerna kopplade
till onoterade tillvaxtbolag kan komma att ha en negativ inverkan pa Flats substansvarde och resultat.

Risker hidnférliga till Klarnas legala och regulatoriska milj6é

Flat ar beroende av att Klarna pa ett framgangsrikt satt kan hantera de regulatoriska och legala riskerna som
Klarna moéter pa de marknader dar bolaget ar verksamt. Klarna verkar i en komplex regulatorisk miljo och ar
foremal for omfattande reglering, tillsyn, utredningar och granskningar av flera myndigheter. Utveckling eller
férandringar av Klarnas produkter, expansion till ytterligare marknader eller forvarv kan medféra krav pa
ytterligare licenser och Okad regulatorisk granskning. Klarna ar aterkommande foremal for inspektioner,
granskningar och utredningar och ar fran tid till annan part i rattsliga processer och tillsynsarenden, vilka kan vara
tidskravande, stora Klarnas I6pande verksamhet, avse betydande belopp eller andra fragor av stor betydelse for
Klarna, vilket i sin tur skulle kunna ha en vasentlig negativ paverkan pa vardet pa Flats innehav i Klarna.

Risker hidnférliga till Flats framtida kapitalbehov och refinansiering

Flat finansierar dess verksamhet och investeringar med befintlig kassa och har under de senaste aren genomfort
flera kapitalanskaffningar genom nyemissioner. Den nuvarande portféljsammansattningen innebéar en risk for att
Flat under 6verskadlig framtid inte kommer att erhalla regelbunden utdelning fran majoriteten av portféljbolagen,
vilket i sin tur innebar att Flat aven i framtiden behover forlita sig pa avyttringar av investeringar och/eller sdka
alternativa finansieringsmojligheter for att sakerstalla finansieringen av verksamheten, sdsom exempelvis
ytterligare nyemissioner av aktier eller skuldfinansiering. Tillgangen till sadan ytterligare finansiering kan variera
och vara beroende av ett antal faktorer, exempelvis geopolitisk osakerhet, skiftande inflationsférvantningar samt
hoéga rantor. Flat har vidare upptagit en kreditfacilitet om 100 miljoner USD per den 31 mars 2026, med upp till
tva ars 16ptid. Om Bolaget inte uppfyller villkoren for finansieringen, eller om aterbetalning pakallas pa annan
grund, kan det fa en vasentlig negativ inverkan pa Flats finansiella stallning. Om Flat inte har mgjlighet att
refinansiera sina lanefaciliteter eller endast kan refinansiera dem till vasentligt 6kade kostnader eller pa for Flat
oférmanliga villkor, kan det ha en vasentlig negativ inverkan pa Flats verksamhet och finansiella stéllning.

NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN
Vardepapperens viktigaste egenskaper

Vardepapper som B-aktier i Flat Capital AB (publ), org.nr 556941-0110, ISIN-kod: SE0016609846. Endast
tas upp till handel Bolagets B-aktier ar foremal fér publik handel.

pa Nasdaq

Stockholm

Antal utgivna aktier ~ Per dagen for Prospektet finns det totalt 497 842 121 aktier i Bolaget, varav 140 916 996
ar A-aktier och 356 925 125 &r B-aktier. Samtliga aktier ar fullt betalda. Aktierna ar
denominerade i SEK. Aktiernas kvotvarde ar 0,05 SEK.

Rattigheter som Bolaget kan ge ut aktier av tva slag, A-aktier och B-aktier. Aktier av varje slag kan ges ut

sammanhanger till ett antal motsvarande hela aktiekapitalet. A-aktier medfér tio (10) roster och B-aktier

med vardepapperen medfér en (1) r6st vid bolagsstamma. Varje réstberattigad aktieagare far vid
bolagsstdmma résta for det fulla antalet av denne agda och féretradda aktier.



Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en
kontantemission eller en kvittningsemission har aktiedgare som huvudregel foretradesratt
att teckna sadana vardepapper i forhallande till antalet aktier som innehades fore
emissionen. Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar
och eventuella éverskott i handelse av likvidation, utan inbérdes prioritetsordning.
Samtliga aktieagare som &r registrerade i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken
pa den avstamningsdag som beslutas av bolagsstdmman ar berattigade till utdelning.

Bolagets bolagsordning innehaller ett omvandlingsférbehall for Bolagets A-aktier. A-
aktier ska pa begaran av agare till A-aktie kunna omvandias till B-aktie.

Rattigheterna forknippade med aktierna utgivna av Bolaget, inklusive de som framgar av
bolagsordningen, kan endast andras i enlighet med vad som framgar av aktiebolagslagen
(2005:551).

Inskrankningar i den Bolagets B-aktier ar inte foremal for nagra begransningar i ratten att dverlata dem.
fria dverlatbarheten

Utdelningspolicy Bolagets kassafléde avses primart att aterinvesteras for fortsatta investeringar. Bolaget
avser darfor inte betala nagon arlig utdelning under kort till medellang sikt.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Upptagande till B-aktierna i Bolaget ar per dagen for Prospektet foremal for handel pa den multilaterala

handel handelsplattformen och tillvaxtmarknaden fér sma och medelstora féretag Nasdaq First
North Growth Market. Nasdaq Stockholms bolagskommitté har den 3 juni 2026 bedémt
att Bolaget uppfyller kraven for att Bolagets B-aktier ska kunna tas upp till handel pa
Nasdaq Stockholm, under forutsattning att sedvanliga villkor uppfylls, daribland att
Bolaget inkommer med en sadan ansdkan och att ett prospekt godkanns och registreras
av Finansinspektionen. Beraknad sista dag fér handel pa Nasdaq First North Growth
Market ar den 24 juni 2026. Beraknad forsta dag fér handel pa Nasdaq Stockholm ar den
25 juni 2026.

Vilka nyckelrisker ar specifika for viardepapperen?

Risker relaterade till Bolagets huvudaktiedgare

Sebastian Siemiatkowski, privat och genom bolag, ar Bolagets enskilt stérsta aktiedgare med ett innehav, per
dagen for detta Prospekt, om 82,9 procent av det totala antalet aktier och 95,2 procent av det totala antalet réster
i Bolaget. Det innebar att Sebastian Siemiatkowski kommer att ha ett synnerligen stort inflytande éver Bolaget
och de flesta arenden som ar féremal for beslut vid bolagsstdmma, och det finns en risk att Sebastian
Siemiatkowskis intressen kan skilja sig fran eller sta i strid med 6vriga aktiedgares intressen.

Risker relaterade till Bolagets férmaga att Iamna vinstutdelning i framtiden

Bolagets férméaga att i framtiden lamna utdelning beror pa ett flertal olika faktorer, inklusive men inte begrénsat
till, Bolagets framtida resultat, finansiella stallining, kassafléde, krav pa rorelsekapital och kapitalkostnader. Flat
har inte under tidigare rakenskapsar beslutat om att Iamna nagon utdelning. Det finns en risk att Flat inte kommer
att lyckas generera framtida resultat eller att Bolagets finansiella stallning framgent inte kommer att tillata
utdelning.

Risker relaterade till aktiens marknadspris och aktiekursens volatilitet

Utvecklingen av Flats aktiekurs beror pa ett flertal faktorer, sasom utvecklingen av Bolagets verksamhet och
portfdlj, férandringar i Bolagets resultat och finansiella stallning, férandringar i marknadens forvantningar pa
resultat, framtida vinster och utdelningar, utbud och efterfragan pa Bolagets aktier samt allmdnna ekonomiska
forhallanden. Under senare ar har aktiemarknaden periodvis varit mycket volatil och aktiekurser for flera bolag,
daribland Flat, har varit foremal for extraordindra svangningar. Kursen for Bolagets B-aktie kan fortsatt komma
att vara volatil och aktiekursen kan fluktuera avsevart utan att Bolaget aviserat nagon nyhet.

Risker relaterade till utspddning vid framtida aktiekapital6kningar

Sedan Flats B-aktie noterades pa Nasdaq First Growth Market under 2021 har Bolaget genomfort flera
nyemissioner av aktier. Bolaget kan aven i framtiden komma att férséka eller vara nédgat att anskaffa ytterligare



kapital genom nyemission, exempelvis for att finansiera framtida investeringar eller for att starka dess
rorelsekapital, vilket kan ha en negativ paverkan pa marknadspriset pa Bolagets B-aktier.

NYCKELINFORMATION OM UPPTAGANDET TILL HANDEL

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

Allméanna villkor

Forvantad tidplan

for upptagande till
handel pa Nasdaq
Stockholm

Kostnader for
upptagande till
handel

Prospektet avser endast upptagande till handel av samtliga B-aktier i Bolaget pa Nasdaq
Stockholm och innehaller inte nagot erbjudande om att teckna eller pa annat satt forvarva
aktier eller andra vardepapper i Bolaget.

Nasdaqg Stockholms bolagskommitté har den 3 juni 2026 bedomt att Bolaget uppfyller
kraven for att Bolagets B-aktier ska kunna tas upp till handel pa Nasdaq Stockholm, under
forutsattning att sedvanliga villkor uppfylls, daribland att Bolaget inkommer med en sadan
ansoOkan och att ett prospekt godkanns och registreras av Finansinspektionen. Berdknad
sista dag fér handel pa Nasdaq First North Growth Market &r den 24 juni 2026. Berdknad
forsta dag for handel pa Nasdaqg Stockholm ar den 25 juni 2026.

Bolagets kostnader i samband med upptagandet till handel pd Nasdag Stockholm
foérvantas uppga till cirka 6 MSEK inklusive moms. Kostnaderna ar framfor allt hanférliga
till revisorer, noteringsrevisor, noteringsradgivare, legala radgivare, noteringskostnader
till Nasdaq Stockholm och avgift till Finansinspektionen for granskning och godkannande
av Prospektet.

Varfor upprattas detta Prospekt?

Bakgrund och motiv

Vasentliga
intressekonflikter

Flat ar ett investeringsbolag som grundades 2013 av Nina och Sebastian Siemiatkowski
och noterades pa Nasdaq First North Growth Market 2021. Flat investerar globalt i bolag
och affarsverksamheter som kannetecknas av starkt ledarskap, entreprendrskap och
overtygande potential for langsiktigt vardeskapande.

Efter mer an fyra ar pa Nasdaq First North Growth Market har Bolaget natt en 6kad
mognad i saval organisation som portfélj och styrning. Under denna period har Flats
substansvarde okat vasentligt och verksamheten har utvecklats i linje med Bolagets
langsiktiga strategi. Styrelsen bedémer att ett listbyte till huvudmarknaden &r ett naturligt
nasta steg i Bolagets utveckling och i linje med den professionalisering som inleddes med
noteringen pa Nasdaq First North Growth Market. En notering pa Nasdaq Stockholm
foérvantas innebéara en kvalitetsstampel fér Flat, bland annat genom 6kad regulatorisk
kvalitet och transparens, och medféra att Flats aktie blir mer attraktiv till underlattande av
framtida investerings- och férvarvsdiskussioner. Listbytet beddms &ven stéarka Bolagets
tillgang till kapitalmarknaden, 6ka Bolagets synlighet pa kapitalmarknaden och forbattra
professionella investerares mdjligheter och vilja att investera i Bolagets aktie.

Sammantaget beddémer styrelsen att de férvantade férdelarna som ett listbyte till Nasdaq
Stockholm medfér skapar battre forutsattningar for framtida vardeskapande for Bolagets
aktiedgare. Mot bakgrund av ovanstaende har styrelsen i Flat ansdkt om upptagande till
handel av Flats B-aktier pa Nasdaq Stockholm.

Bolaget bedémer att det inte finns nagra vasentliga intressekonflikter med anledning av
Bolagets ansékan om upptagande till handel pa Nasdaq Stockholm.



RISKFAKTORER

En investering i vadrdepapper ar férenad med risker och en investerare eller potentiell investerare i
Bolagets vérdepapper bér noggrant évervédga dessa risker. Var och en av féljande risker kan ha en
vasentlig negativ paverkan pa Bolaget, dess verksamhet och framtidsutsikter. Detta avsnitt innehéller
beskrivningar av de risker som Bolaget anser ar vdsentliga och specifika fér Bolaget och/eller Bolagets
aktier. Vérdet pa en investering i Bolaget kan komma att paverkas véasentligt om nagon av de nedan
angivna riskfaktorerna férverkligas. Investerare uppmanas infér ett investeringsbeslut att noga utvérdera
och évervédga nedan angivna riskfaktorer tillsammans med 6vrig information i Prospektet.

Riskfaktorerna &r i enlighet med Prospektférordningen begrdnsade till risker som &r specifika fér Bolaget
eller vérdepapperna och som &r vésentliga for att fatta ett vélgrundat investeringsbeslut. De riskfaktorer
som Bolaget anser vara de mest vdsentliga, med hénsyn till sannolikheten fér deras férekomst och den
férvédntade omfattningen av deras negativa effekter om de skulle materialiseras, presenteras forst i varje
kategori nedan medan riskfaktorerna dérefter presenteras utan sarskild rangordning. Beskrivningarna
nedan &r baserade pé information som ér tillgénglig per dagen fér Prospektet.

Risker relaterade till Flats verksamhet och marknad

Risker relaterade till portféljbolaget Klarnas verksamhet och marknad

Den 30 oktober 2025 offentliggjorde Bolaget att det har slutfort forvarvet av Double Sunday AB, ett
holdingbolag vars enda tillgangar bestar av 24 564 396 stamaktier och 24 564 396 B-aktier,
motsvarande 6,5 procent av det totala antalet aktier och 11,6 procent av det totala antalet réster i Klarna
per dagen for Prospektet. B-aktierna i Klarna berattigar till tio (10) rOster per aktie men medfor inte ratt
till utdelning eller andra ekonomiska rattigheter i Klarna och ar inte éverlatbara. Forvarvet genomfordes
genom apportemissioner av 400 137 971 aktier i Flat till Bolagets huvudagare och styrelseordférande
Sebastian Siemiatkowski (’Klarna-integrationen”). Klarna &r en global digital bank och
betalningsleverantér med verksamhet i flera jurisdiktioner, daribland USA, Storbritannien och EU.

Efter Klarna-integrationen utgor aktier i Klarna Flats i sarklass storsta innehav, och substansvardet av
Flats innehav i Klarna svarade per den 31 mars 2026 for cirka 83,9 procent av Flats substansvarde.
Som en foljd av Flats betydande exponering mot Klarna ar Flat i mycket stor utstrackning exponerat mot
de risker som Klarna méter i sin verksamhet och marknad, eftersom en materialisering av dessa risker
férvantas leda till en minskning av vardet pa Flats innehav i Klarna och darmed ha en vasentlig negativ
paverkan pa vardet av Flats finansiella anlaggningstillgangar och intakter i form av vardeférandringar
av Bolagets vardepappersinnehav, vilket skulle ha en vasentlig negativ effekt pa Bolagets finansiella
stéllning och resultat. Nedan redogérs for ett antal vasentliga och specifika verksamhets- och
marknadsrisker som Klarna, och darmed indirekt Flat genom att riskerna kan paverka vardet pa Flats
innehav i Klarna negativt, ar exponerat for. Vardet pa Flats innehav i Klarna kan ocksd komma att
paverkas negativt om nagon eller flera av de andra riskerna som Flat eller dess portféljbolag ar
exponerade mot, vilka beskrivs pa annat stalle i Prospektet, intraffar.

Risker relaterade till Klarnas férmaga att bedéma och hantera kreditrisker

Klarnas affarsmodell bygger bl.a. pa att erbjuda kortfristiga och medelfristiga konsumentkrediter.
Klarnas intaktsprofil ar darmed ndra sammankopplad med dess formaga att korrekt bedéma kreditrisk.
Kreditgivningen bygger pa realtidsbaserad kreditprovning som anvander bade egna och externa data.
Felaktiga antaganden eller riskmodeller, bristfallig data eller snabba makroekonomiska férandringar
sasom stigande rantor, hogre arbetsldshet eller inflation kan leda till en felaktig prissattning av
kreditrisken eller att krediter beviljas till konsumenter med otillracklig aterbetalningsférmaga. Om lanen
som férmedlas av Klarna presterar sdmre an forvantat kan det medféra hogre kreditforluster eller
avsattningar till kreditforluster an vantat, vilket riskerar att paverka Klarnas Ionsamhet och resultat
negativt. Okade kreditforluster eller avsattning fér sddana medfér ocksa en processrisk for Klarna, se



vidare "Risker hénférliga till legala och regulatoriska frdgor — Risker hédnférliga till Klarnas legala och
regulatoriska miljé”. Den hoga transaktionsvolymen och den automatiserade provningen innebar ocksa
att Klarnas plattform &r exponerad mot olika former av bedragerier, sasom identitetsstéld, kontokapning
och felaktiga eller bedragliga transaktioner, vilka i sin tur innebar en 6kad risk for kreditforluster. Klarnas
mojligheter att driva in 1an kan visa sig ineffektiva eller misslyckas som en f6ljd av flera faktorer, sdsom
konjunkturlaget, regulatoriska hinder och andrade konsumentbeteenden. Konsumentkrediterna som
Klarna erbjuder ar inte sakerstallda eller garanterade vilket dkar den finansiella risken férknippad med
dessa lan jamfort med till exempel hypotekslan. En negativ utveckling i kvaliteten pa Klarnas laneportfolj
kan ocksa forsvara Klarnas mojligheter att anvanda vardepapperiseringar eller andra
finansieringsstrukturer. Samtliga dessa omstandigheter kan ha en vasentlig negativ paverkan pa
Klarnas riskprofil, kapitalbehov och I6nsamhet.

Risker relaterade till Klarnas férméaga att attrahera och behélla handlare och kunder

Klarnas tillvaxt och intjaning ar beroende av dess formaga att attrahera, behalla och utveckla dess
relationer med saval handlare som kunder, vilket i sin tur &r beroende av faktorer sasom Klarnas
varumarke och renommé, attraktiviteten hos Klarnas produkterbjudande, produktinnovation och
konkurrenslaget pa marknaden. Om Klarna skulle misslyckas med att vaxa sitt handlarnatverk eller
behalla befintliga handlare kan Klarnas kunder komma att minska eller upphéra med sin anvandning av
Klarnas produkter och tjanster och i stéllet vanda sig till andra aktorer, vilket skulle ha en negativ effekt
pa Klarnas intakter. Klarnas framgang ar ocksa beroende av dess formaga att generera kundaktivitet
och attrahera nya kunder. Forandringar i kundbeteenden, sdsom Okat fokus pa traditionella
kreditprodukter, kort eller konkurrerande digitala betalmetoder, kan paverka Klarnas transaktionsfléden
negativt och darmed ha en negativ paverkan pa dess intékter och resultat. Om Klarna inte lyckas
utveckla nya funktioner, uppratthalla en hég kvalitet i kundupplevelsen, bibehalla och forbattra sitt
varumarke eller effektivt kommunicera vardet av sina tjanster kan det leda till minskad anvandning av
Klarnas tjanster och férsamrad konkurrenskraft, vilket i férlangningen skulle ha en vasentlig negativ
effekt pa Klarnas intakter och resultat. Darutdver kan externa faktorer sdsom makroekonomisk
osakerhet, lagre kopkraft och férandrade handelsmonster minska aktiviteten i bade handels- och
konsumentsegmentet.

Risker relaterade till Klarnas beroende av samarbeten med externa aktérer och leverantérer

Klarna ar vidare beroende av samarbeten med externa aktorer i betalningsekosystemet, sdsom
kortnatverk, betalningsleverantorer, kreditvarderingsinstitut och bankpartners, for att kunna uppfylla sitt
kunderbjudande. Klarna kan misslyckas med att uppfylla de krav och standarder som dessa aktorer
stéller eller i framtiden kan komma att stalla for att samarbeta med Klarna, vilket riskerar att medféra att
Klarna inte kan uppratthalla avtalen med dessa aktorer, att avtalen sags upp eller att de endast kan
forlangas pa oférmanliga villkor. Om samarbetena séags upp eller inte forlangs, och Klarna inte kan
ersatta dessa pa formanliga villkor eller dverhuvudtaget, kan det paverka Klarnas produkterbjudande,
verksamhet, resultat och finansiella stalining negativt. Klarnas verksamhet ar vidare beroende av stabila
IT-system och darmed fungerande samarbeten med molnleverantérer och tekniska
infrastrukturleverantorer. Brister i leverantdrers formaga att leverera stabila och sakra tjanster som foljd
av t.ex. systemavbrott, tekniska fel eller cyberangrepp, kan resultera i stérningar, fordréjningar eller
systemavbrott i Klarnas kunderbjudande, vilket skulle ha en negativ paverkan pa kundupplevelsen och
Klarnas anseende. Om nagon av Klarnas vasentliga samarbetspartners drabbas av intrang,
driftstdrningar eller insolvens skulle detta komma att fa en vasentlig negativ paverkan pa Klarnas
verksamhet. Vidare kan kommersiella eller regulatoriska férandringar paverka mojligheterna hos
Klarnas samarbetspartners att tillhandahalla tjanster pa befintliga villkor, vilket kan krava kostsamma
eller oférmanliga systemanpassningar eller omférhandlingar. Klarnas tillvaxt och intjaning ar darfér
beroende av stabiliteten och tillforlitligheten i dess tredjepartsrelationer.



Risker relaterade till Klarnas snabbt férénderliga och hart konkurrensutsatta marknad

Klarna ar verksamt pa flera snabbt foranderliga och hart konkurrensutsatta marknader for betalnings-
och annonseringslésningar inom Europa, Nordamerika, Australien och Nya Zeeland. Klarnas
konkurrenter inkluderar alternativa betalningsmetoder och natverk sasom PayPal och Affirm,
traditionella kreditkortsnatverk sasom Visa och Mastercard, digitala banker sasom Revolut, kép nu
betala senare-tjanster sdsom AfterPay och e-handelsplattformar med integrerade betalningar sasom
Shopify och Amazon. Konkurrensen tilltar i takt med att ny teknik utvecklas och etablerade aktdrer
stravar efter att utveckla konkurrerande tjanster. Klarnas konkurrensposition paverkas av dess
innovations- och anpassningsférmaga i finans- och tekniksektorn, vilkken ar féremal for snabba
forandringar i teknik, regelkrav och konsumentbeteende. Storre och mer etablerade konkurrenter,
sarskilt traditionella banker, har férdelar gentemot Klarna i form av bland annat bredare
kunderbjudanden, stérre kund- och handlarbas, korsforsaljningsmdjligheter, tillgang till billigare
finansiering, starkare varumarken och hégre kundlojalitet. Om Klarna inte kan konkurrera framgangsrikt
skulle det ha en vasentlig negativ inverkan pa dess verksamhet och finansiella stallning.

Risker relaterade till att Klarna kanske inte lyckas uppna eller upprétthalla Ibnsamhet

Klarna har sedan start forsokt balansera tillvaxt och I6nsamhet, men har sedan 2019 haft perioder av
forlust i samband med etableringar pa nya marknader. Det finns inga garantier for att Klarna i framtiden
uppnar hallbar tillvaxt eller uppnar eller kan uppratthalla Ionsamhet. Klarnas intjaning och tillvaxttakt kan
komma att paverkas negativt av bl.a. svagare makroférhallanden, 6kad konkurrens och forandringar i
den regulatoriska miljon, vilket kan leda till att Klarna behéver genomféra ytterligare investeringar som i
alla fall pa kort sikt paverkar Ionsamheten negativt. Om Klarna misslyckas med att effektivt hantera sin
I6nsamhet eller tillvaxt kan det forsamra dess intjaningsférmaga och kostnadskontroll och darmed ha
en negativ paverkan pa Klarnas verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Om en eller flera av ovanstaende risker materialiseras kan det ha en vasentlig negativ inverkan pa
Klarna och darmed i férlangningen pa Flats verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Risker relaterade till 6vriga portféljbolags verksamheter och marknader

Flats portfolj bestar av drygt 30 innehav. Utdver Klarna ar Defensor det vardemassigt stérsta innehavet
och svarade per den 31 mars 2026 f6r cirka 13 procent av Flats substansvarde. Resterande innehav i
Flats portfdlj utgérs huvudsakligen av onoterade minoritetsinnehav, vilka per den 31 mars 2026
tillsammans svarade for cirka 12 procent av Flats substansvarde. Flat ar darmed indirekt foremal for
samma risker som dessa portféljbolag &r exponerade mot inom ramen for sina respektive verksamheter
och marknader.

Risker relaterade till Flats innehav i Defensor

Som en foljd av Flats majoritetsinvestering i Defensor, som ar en ny svensk industrigrupp inom den
nordiska férsvars- och sakerhetsindustrin, exponeras Flat for specifika risker forknippade med férsvars-
och sakerhetssektorn. Bolag inom denna sektor ar ofta beroende av sarskilda tillstind och
godkdnnanden fran myndigheter for att fa bedriva sin verksamhet, bl.a. tillstand fran Inspektionen for
strategiska produkter rérande vilka forsvarsprodukter som far tillverkas, marknadsforas, exporteras och
sdljas samt till vilka lander. Det finns en risk att Defensor inte kan uppratthalla eller erhalla sadana
nddvandiga tillstand och godkannanden, eller att dessa lamnas med villkor som vore betungande for
verksamheten. Defensors exponering mot férsvarsindustrin medfér dven att dess verksamhet kan vara
av intresse for frammande makt, vilket innebar att personalen kan bli utsatt for paverkansférsok och att
verksamheten [6per en stOrre risk av att utsattas for exempelvis cyberattacker. Forsvars- och
sakerhetsindustrin ar ocksa i stor utstrdckning avhangig politiska beslut, forsvarsbudgetar och
geopolitiska forhallanden. En forandring i en eller flera av dessa faktorer kan komma att ha en vasentlig
negativ paverkan pa efterfragan pa Defensors produkter och tjanster och darmed pa dess
intjaningsférmaga och framtidsutsikter. Kundbasen i sektorn bestar till stor del av offentliga aktérer och



statliga inkdpare, vilket i sin tur medfér risk for hoég kundkoncentration, osakerhet i
upphandlingsprocesser och prispress vid forlorade eller férsenade kontrakt. Om dessa risker
materialiseras kan det ha en vasentlig negativ paverkan pa Defensor och darmed i férlangningen pa
Flats verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Risker relaterade fill Flats innehav i Al-bolag

Flera bolag i Flats portfolj ar i stor utstrackning viktade mot bolag vars verksamhet involverar artificiell
intelligens (Al), antingen genom att deras produkter ar Al-baserade eller genom att Al utgor en viktig
komponent i affarsmodellen. Al &r fortfarande ett relativt nytt omrade och ar fér narvarande inte féremal
for nagon omfattande reglering, men regleringen av Al utvecklas snabbt éver hela varlden i takt med att
lagstiftare och tillsynsmyndigheter i allt hogre grad fokuserar pa dessa nya tekniker. Exempelvis tradde
EU:s Al-forordning i kraft den 1 augusti 2024 som introducerar ett riskbaserat tillvagagangssatt dar olika
Al-system klassificeras baserat pa deras potentiella risk for samhallet och individers rattigheter. Det
finns en risk att eventuella framtida, annu mer ingripande regleringar av Al, bade inom EU och i andra
delar av varlden, kan ha en negativ inverkan pa i vilken utstrackning vissa av Flats portféljbolags
produkter och tjanster far anvandas eller distribueras. Vidare innebar det faktum att Al och Al-baserade
produkter och tjanster fortfarande ar nya pa marknaden att det finns en risk att Flats portféljbolag stalls
infor svarigheter att realisera vardet av de produkter och tjanster som de tillhandahaller. Al-sektorn
genomgar en mycket snabb utveckling och praglas av en tilltagande konkurrens. Portféljbolag med Al-
inriktning kan stallas infor svarigheter att penetrera sin malmarknad till foljd av tveksamhet om deras
produkters eller tjansters effektivitet och palitlighet bland de tankta anvandarna. Det kan dessutom visa
sig svart att framgangsrikt kommersialisera dessa produkter och tjanster, och efterfragan pa dem kan
saknas vid vissa tidpunkter eller ta avsevard tid att etablera. Om regleringar som begransar
anvandningen, utvecklingen eller distributionen av Flats portféljbolags produkter och tjanster inférs, eller
om Flats Al-inriktade portféljbolag inte skulle lyckas realisera vardet av sina produkter och tjanster, finns
det en risk att det skulle ha en vasentlig negativ inverkan pa vardet av portféljpolagen i fraga, och i
forlangningen pa Flats finansiella stallning och resultat.

Risker relaterade till immateriella réttigheter fér Flats portféljbolag

Patent och andra immateriella rattigheter ar vidare en central tillgang i Flats teknologidrivha
portféljbolag, inklusive Klarna. Om de produkter och tjdnster som portféljbolagen utvecklar inte erhaller
erforderligt immaterialrattsligt skydd, eller om befintligt immaterialrattsligt skydd inte kan vidmakthallas,
kan bolagens verksamheter, och i slutdndan vardet av Flats finansiella anldggningstillgadngar och
intakter i form av vardeférandringar av Bolagets vardepappersinnehav samt Flats verksamhet paverkas
negativt. Detsamma géaller om det befintliga immaterialrattsliga skyddet visar sig otillrackligt for att
tillvarata bolagens rattigheter och marknadsposition. Flats portfoljbolag kan d&ven komma att bli foremal
for anklagelser avseende intrang i rattigheter vilket kan ge upphov till kostsamma rattsliga processer,
oavsett utgang. Negativa utfall i sddana processer kan leda till begransningar i anvandningen av
enskilda immateriella rattigheter, 6kad kostnad for anvandningen eller krav pa att helt upphéra med
anvandningen.

Risker relaterade till de marknader som Flats portfbljbolag bedriver verksamhet pa

Flertalet av Flats portfoljpbolag ar verksamma pa konkurrensutsatta marknader som karaktariseras av
snabb teknisk utveckling och introduktion av nya produkter och tjanster. Portfoljbolagen ar beroende av
att kontinuerligt vidareutveckla konkurrenskraftiga tekniska I6sningar och produkter for att bibehalla och
starka sin marknadsposition och behalla kunder. Bolagen behover ligga i framkant vad géller teknisk
utveckling och erbjuda ett unikt kunderbjudande for att vara framgangsrika, och det finns en risk att
portfoljpbolagen misslyckas med att sarskilja sig pa sina respektive marknader, forbattra funktionaliteten
och kvaliteten pa befintliga produkter och tjanster, utvidga befintliga licensavtal pa gynnsamma villkor,
forbli konkurrenskraftiga, lansera nya produkter och tjanster eller att inféra ndédvandiga
kostnadsbesparingsatgarder. Konkurrenter kan komma att utveckla produkter och tjanster som ar mer



effektiva, prisvarda och kvalitativa an de som portféljbolagen erbjuder. Vissa av portféljbolagens
konkurrenter kan ha storre finansiella och tekniska resurser, sdval som storre personalresurser, som
gor att portféljbolagen inte lyckas utveckla sina verksamheter och produkter i samma takt som deras
konkurrenter. Portféljbolagens konkurrenskraft &r darmed beroende av deras férmaga att fortsatt ligga i
framkant betraffande produkterbjudande i férhallande till efterfrdigan p& marknaden. Okad
konkurrensutsatthet, eller att portféljpolagen misslyckas med att framgangsrikt konkurrera pa
marknaden, kan leda till férlust av kunder och marknadsandelar samt ha en negativ paverkan pa
portfoljbolagens resultat, vilket i sin tur kan ha en vasentlig negativ inverkan pa vardet av Flats finansiella
tillgangar samt resultat, finansiella stallning och verksamhet, inklusive Flats méjlighet att avyttra enskilda
innehav i portféljbolagen.

Dartill ar Flats portféljbolag till stor del aktiva pa marknader med forsaljning till slutkonsumenter. Av den
anledningen ar kundfértroendet, kundlojaliteten samt positiva uppfattningar om kvaliteten pa
portféljbolagens produkter och tjanster, samt bibehallandet av dessa, viktiga faktorer for portféljpbolagens
verksamhet. Negativ publicitet avseende kvaliteten och effektiviteten hos portféljbolagens produkter och
tjianster kan skada portfoljbolagens varumarke och anseende. Dessa risker och deras relaterade skada
pa exempelvis rykte och forsaljning kan vasentligt paverka Flats verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Risker relaterade till portféljbolagens tillvdxt och Ibnsamhet

Flera av Flats minoritetsinnehav befinner sig i tidig fas och saknar fullt ut bevisat 16nsamma
affarsmodeller. Portféljbolagen ar beroende av att framgangsrikt genomféra sina tillvaxtstrategier och
vinna nya marknadsandelar, utover att bibehalla nuvarande marknadspositioner. Det finns en risk att
portfoljpbolagen inte genomfor sina tillvaxtstrategier pa ett framgangsrikt satt, exempelvis genom att inte
vinna nya marknadsandelar eller att nya och tidigare produkterbjudanden inte nar fortsatt kommersiell
framgang och I6nsamhet. Portfoljbolagen riskerar att i framtiden misslyckas med att ingd kommersiella
avtal i den utstrackning som efterstravas eller misslyckas med att inga sadana avtal pa férdelaktiga
villkor till féljd av exempelvis uteblivna eller bristande konkurrensférdelar. Dessa risker kan medféra att
tillvéxttakten och lI6nsamheten blir lagre eller uteblir helt. Olénsamma portféljbolag kan vidare komma
att behdva finansiera sin verksamhet genom tillskott fran aktiedgarna, vilket kan leda till att Flats
agarandel spads ut for det fall Flat inte har mdjlighet eller intresse av att tillskjuta portfljbolaget
ytterligare medel. Om nagon av dessa risker materialiseras kan det paverka vardet av Flats finansiella
tillgdngar och intékter i form av vardeférandringar av Bolagets vardepappersinnehav samt Flats
verksamhet, finansiella stallning och resultat negativt.

Risker relaterade till Flats renommé

Flat bedriver investeringsverksamhet med affarsidén att genom erfarenhet, kunskap och ett omfattande
natverk identifiera och investera i tillgangar med stor vardedkningspotential. Flats renommé &r darmed
av storsta vikt for Bolaget exempelvis i konkurrensen om investeringsmoéjligheter. Det finns en risk att
faktorer sasom brister i interna rutiner och system for exempelvis regelefterlevnad, bolagsstyrning,
investeringar (innefattande vardering och genomférande), finansiell rapportering, riskhantering, intern
kontroll och internrevision, hanteringen av konfidentiell information och informationssékerhet,
otillfredsstallande resultat for Flats investeringar, negativ publicitet om Flat samt asidosattande av miljo-
, samhalls- och bolagsstyrningsfaktorer i nagot av portféljbolagen, eller av deras medarbetare eller
narstaende foretag, eller likvidation eller konkurs for ett portfdljbolag, kan ha en negativ paverkan pa
Flats renommé och darmed leda till en minskad férmaga eller oférmaga for Flat att ta in kapital i framtida
nyemissioner, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pa Flats finansiella stallning och resultat och
mojligheterna att gora fortsatta investeringar. Dessa risker for Flats renommé paverkas inte bara av
Flats strategi och inriktning for investeringar utan ocksa av misslyckanden och negativ publicitet
avseende flertalet portfoljbolag som kan bli féremal for mediegranskning.



Flat ar vidare starkt forknippat med dess styrelseordférande och huvudagare Sebastian Siemiatkowski,
varfor Bolagets renommé ocksa ar starkt beroende av Sebastian Siemiatkowskis renommé. Sebastian
Siemiatkowskis, och darmed indirekt Flats, renommé kan komma att paverkas negativt av férhallanden
som ar oberoende av Flat, sarskilt med hansyn till Sebastian Siemiatkowskis roll som VD for Klarna,
vars borsnotering har medfort en 6kad exponering mot publicitetsrisker och mediegranskning, saval i
Sverige som internationellt. Publicitet och medieexponering som ar eller uppfattas som negativ riskerar
att paverka saval Klarnas som Sebastian Siemiatkowskis renommé negativt. Om Sebastian
Siemiatkowskis renommé av nagon anledning skulle ta skada, till exempel pa grund av oegentligheter,
intressekonflikter eller missfoérhallanden, eller pastdenden om sadana, relaterade till Klarna eller hans
person, riskerar detta att ocksa negativt paverka Flats renommé. Om Flats renommé skulle férsamras
skulle det negativt paverka Flats férmaga att genomféra transaktioner och férmaga att finansiera
Bolagets investeringsverksamhet genom att ta in kapital vilket i sin tur skulle kunna ha en vasentlig
negativ paverkan pa Flats verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Risker relaterade till Bolagets nyckelpersoner

En forutsattning for Flats framgang ar dess férmaga att attrahera, behalla och motivera Iampliga ledande
befattningshavare. Ledningsgruppen bestar per dagen for Prospektet av endast tva personer, VD och
CFO, och Flat har i évrigt inga anstallda. Flat &r i hdg grad beroende av den kunskap, erfarenhet och
engagemang som dess ledningsgrupp besitter. Organisationens begransade storlek innebar att Bolaget
ar sarbart for storningar i verksamheten om nagon av de ledande befattningshavarna skulle [dmna sin
befattning, bli langvarigt sjuk eller av annan anledning bli oférmdgen att utféra sina arbetsuppgifter. For
det fall det saknas anstalld eller konsult som vid sadant bortfall tillfélligt kan éverta vissa arbetsuppgifter,
riskerar detta att forsvara bedrivandet eller uppratthallandet av vissa centrala verksamhetsfunktioner,
sasom investeringsbeslut, rapportering och I6pande férvaltning. Om ledande befattningshavare [amnar
Flat, oavsett anledning, kan det ha en vasentlig negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, styrning och
formaga att genomfoéra sin strategi. Darutdver ar Bolagets styrelseordférande och huvudagare
Sebastian Siemiatkowski en forutsattning for att Flat ska fa tillgang till det globala natverk av investerare
och entreprendrer som Bolaget historiskt har byggt, och fortsatt avser att bygga, sin verksamhet kring.
Mot bakgrund av hans roll som VD for Klarna finns det en risk for att Sebastian Siemiatkowski och Flat
har motstaende intressen nar fragor rérande Flats investering i Klarna ska behandlas av Flat. Aven om
Flats styrelse har etablerat rutiner for att hantera sadana intressekonflikter kan uppkomsten darav
komma att forsvara Flats bolagsstyrning, vilket kan ha en negativ paverkan pa Flats verksamhet.

Vidare ar ocksa portfoljpolagens framgang beroende av att behalla nyckelpersoner samt att fortsatt
rekrytera kvalificerad personal med kompetens inom relevant verksamhet. Risken ar sarskilt stor i
relation till Flats storsta innehav Klarna, vars medgrundare och VD Sebastian Siemiatkowski har varit
central i Klarnas utveckling och skulle vara svar att ersatta. Ett ledarskifte eller forlust av nyckelpersoner
i Klarna riskerar att leda till betydande operativa stérningar, skapa intern osékerhet och paverka Klarnas
forhallande till kunder, samarbetspartners och investerare. Om nagon av de ovanstaende riskerna skulle
materialiseras skulle det kunna ha en negativ paverkan pa portféljbolagens personalkostnader,
verksamhet, finansiella stallning och resultat, och darmed pa vardet av Flats finansiella
anlaggningstillgangar och intakter i form av vardeférandringar av Bolagets vardepappersinnehav.

Risker relaterade till investeringsverksamheten

Flat har en hog investeringstakt och har historiskt huvudsakligen férvarvat minoritetsandelar i onoterade
teknologidrivna bolag. Flat har emellertid ett brett investeringsmandat och utvarderar I6pande olika
investeringsmojligheter, vilka kan utgéra bade aktiva och passiva investeringar och saval nystart av
bolag som investeringar i noterade bolag. Flat har aven mdgjlighet att géra investeringar i andra
finansiella instrument @n aktier, exempelvis derivat, och i alternativa tillgangsslag som exempelvis
kryptovalutor. Flats breda investeringsmandat ger Bolaget ett betydande handlingsutrymme i
investeringsverksamheten, vilket kan forsvara for investerare att férutse Flats framtida investeringar och



portféljutveckling med  utgangspunkt i Bolagets historiska  investeringsbeslut  och
portfélisammansattning. Exempelvis avyttrade Bolaget under forsta kvartalet 2026 en stor andel av sina
passiva Al- och mjukvarurelaterade innehav, vilka tidigare svarat for en betydande del av Flats portfdl],
vilket illustrerar att Flats portféljsammansattning och investeringsstrategi ar under standig utveckling och
forandring. Flats investeringsverksamhet ar beroende av att det finns investeringsmdjligheter till
attraktiva villkor, samt att Flat har formaga att ftillrackligt val identifiera och genomféra dessa
investeringar. Oférmaga att identifiera och genomféra investeringar, pa grund av konkurrensen pa
kapitalmarknaderna eller av andra anledningar, eller misslyckande med att forvalta innehaven i
portfoljpbolagen, kan ha en negativ paverkan pa Flats framtida affarsmdéjligheter och dess formaga att
identifiera och genomfdéra nya investeringar. Om nagon av de ovanstaende riskerna skulle
materialiseras skulle det kunna ha en negativ paverkan pa Flats externa kostnader, finansiella stallning,
verksamhet och resultat.

Risker relaterade till portféljens koncentration

Flat stravar efter att Over tid uppratthdlla en balanserad investeringsportfolj for att uppna en god
riskspridning. Flat har emellertid ett brett investeringsmandat och kan darfér komma att gora eller
vidmakthalla stérre investeringar i ett eller ett fatal enskilda portféljbolag om sadana
investeringsmajligheter dyker upp och beddms lampliga. Detta har exempelvis skett genom Klarna-
integrationen, vilket medfort att Flats investeringsportfélj fér narvarande ar mycket koncentrerad till ett
enskilt innehav. Storre investeringar i enskilda portféljbolag, sasom Klarna, liksom betydande
vardeférandringar i redan befintliga innehav, kan medféra att Flats investeringsportflj periodvis blir
vardemassigt koncentrerad till ett eller ett fatal storre vardepappersinnehav och leda till en minskad
spridning av investeringsrisken. Om Flats koncentration till Klarna inte minskas 6ver tid, till exempel fér
att Flat inte genomfdr andra investeringar i tillrackligt stor omfattning eller ar férhindrad eller inte villig
att avyttra aktier i Klarna, kan koncentrationen till Klarna komma att bestd under langre tid. En hég
koncentration till ett eller ett fatal portféljbolag leder till att Flat i hdgre utstrackning ar beroende av hur
enskilda portféljbolag presterar eller varderas. En samre utveckling an férvantat av sddana enskilda
portfoljbolag riskerar da att medféra en vasentlig negativ inverkan pa vardet av Flats finansiella tillgangar
samt resultat, finansiella stallning och verksamhet. En hég koncentration medfér ocksa storre volatilitet
i fraga om vardet pa Flats finansiella anldggningstillgangar, da vardeforandringar i enskilda portféljbolag
far en storre relativ paverkan pa det sammanlagda vardet av Flats finansiella tillgangar.

Risker relaterade till Flats mdjlighet att erhalla utdelning och avyttra dess innehav

Ett flertal av Flats portféljbolag befinner sig i en tidig tillvaxtfas och genererar darmed inte positiva
operationella kassafloden. Darutover aterinvesteras eventuell vinst vanligtvis i respektive verksamhet
for att driva tillvaxt och skapa aktiedgarvarde. Saledes finns det en risk att Flat inte inom en dverskadlig
framtid tilldelas regelbunden utdelning som &verstiger Flats rorelsekostnader, eller nagon utdelning alls,
frdn majoriteten av sina portfdljbolag, inklusive Klarna som i sitt prospekt fran september 2025 uttalat
att det for narvarande avser att behalla alla framtida intakter for att finansiera driften och expansionen
av dess verksamhet och att nagon utdelning darfér inte kan paréknas inom 6verskadlig framtid.

Om Flat inte erhaller utdelning kan genomférandet av eventuella framtida investeringar, som inte kan
finansieras av befintlig nettokassa, forutsatta att Flat erhaller nédvandig finansiering, exempelvis genom
avyttringar av andra innehav eller annan finansiering. | fraga om noterade innehav kan Flat vara hindrad
fran att gbra sddana avyttringar under s.k. lock-up ataganden eller av andra regulatoriska skal.
Exempelvis kan Flat fran tid till annan vara forhindrat att avyttra Klarna-aktier med hansyn till tillampliga
amerikanska vardepappersregler pa grund av Sebastian Siemiatkowskis roll som VD fér Klarna. En
ytterligare faktor som verkar begransande i Flats mojligheter att avyttra stamaktier i Klarna foljer av att
sadan avyttring innebar att Flat forlorar rostinflytande genom att dess roststarka B-aktier i Klarna
forverkas. Nar det galler avyttringar av onoterade portféljbolag saknas ofta méjlighet for Flat att paverka
tidpunkten eller strukturen foér avyttringar eftersom Flat huvudsakligen ar minoritetsdgare i sadana



portfoljpolag. Daremot kan Flat ha mdjlighet att avyttra hela eller delar av onoterade innehav pa
sekundarmarknaden (d.v.s. handel med befintliga aktier), exempelvis i samband med att portféljbolagen
gor kapitaliseringsrundor eller vid andra tillfallen da det finns férutsattningar fér sddana avyttringar. Det
finns en risk att Flat inte lyckas avyttra sina respektive andelar och innehav till det vid avyttringen
radande marknadspriset eller till det bokférda vardet, exempelvis till foljd av den begransade likviditeten
i de onoterade aktier som Flat investerar i, eller av andra anledningar. Aven férsvagade
marknadsforutsattningar kan begransa mojligheterna att salja andelar i portfljbolag samt resultera i
realiserade varden som understiger de varden som upptagits i balansrakningen vid forsaljningstillfallet,
vilket skulle medféra nedskrivningar av finansiella tillgangar varderade till verkligt varde. Flat kan darfor
misslyckas med att salja ett innehav eller tvingas salja till ett pris under det férvantade vardet eller med
forlust. Om Flat saljer hela eller delar av en investering i ett portféljbolag kan Flat komma att erhélla
mindre an det potentiella vardet av innehavet eller fa mindre betalt an det investerade beloppet, vilket
skulle kunna ha en vasentlig negativ paverkan pa Flats intékter, finansiella stalining och resultat.

Risker relaterade till konkurrens om investeringsmdjligheter

Flat ar verksamt pa marknader dar det rader stark konkurrens om investeringsméjligheterna, och
Bolaget konkurrerar med andra investerare om de typer av investeringar som Flat avser att genomféra.
Det finns en risk att Flat i framtiden blir foremal for 6kad konkurrens, vilket skulle kunna f& en negativ
paverkan pa Flats avkastning fran investeringar och resultat. Hog konkurrens kan aven leda till en hogre
vardering i en enskild transaktion, vilket kan sanka avkastningspotentialen fér den enskilda
investeringen och kan darfor leda till minskade intakter. Det finns en risk att méjligheter att genomféra
investeringar till gynnsamma villkor inte kommer att uppsta till foljd av hog konkurrens fran andra
investerare, eller att Flat tvingas genomféra investeringar till mindre gynnsamma villkor an de som hade
ratt vid mindre konkurrens. Om nagon av de ovanstaende riskerna forverkligas kan det ha en vasentlig
negativ paverkan pa Flats verksamhet och finansiella stallning.

Risker relaterade till prisrisk och onoterade investeringar

Flats storsta innehav utgérs av Klarna, vars aktier ar marknadsnoterade. Marknadspriset pa Klarnas
aktie kan paverkas av en rad faktorer utanfor Flats kontroll, sdsom makroekonomiska férhallanden,
regelférandringar, konkurrensutveckling, investerarsentiment, férandringar i faktiska eller forvantade
resultat, férandringar i vinstprognoser, och andra faktorer och generell utveckling pa aktie- och
teknikmarknaderna. Klarnas aktiekurs ar volatil och kan variera kraftigt 6ver korta tidsperioder, och hade
per den 31 mars 2026 sjunkit med cirka 67 procent jamfért med noteringskursen nar Klarna
bdrsnoterades i september 2025. Med hansyn till Klarnas substantiella andel av Flats substansvarde
leder prisférandringar i Klarnas aktie till omedelbara och betydande vardeférandringar av Flats innehav
i Klarna, vilket kan ha en vasentlig negativ paverkan pa Flats finansiella stallning och intakter i form av
vardeférandringar av Bolagets vardepappersinnehav.

Flats 6vriga portf6lj utgdrs av onoterade bolag, varav ett antal ar tillvaxtbolag som befinner sig i ett tidigt
skede av sin livscykel. Investeringar i onoterade bolag utgér en betydande risk eftersom dessa
investeringar ar mindre likvida och kan vara svara att avyttra. Investeringar i tillvaxtbolag i tidigare
skeden kan vidare, i jamfoérelse med investeringar i mer mogna bolag, vara férenade med ett stérre
risktagande eftersom det finns en storre osakerhet kring bolagens fortsatta utveckling och, i vissa fall,
formaga att generera sjélvfinansierande Idnsamhet. For att vardera onoterade innehav, dar noterade
priser pa en aktiv marknad saknas, baseras det verkliga vardet i férsta hand pa nyligen genomférda
transaktioner och varderingen behalls i regel under en 12-manadersperiod for att darefter varderas med
nagon av de 6vriga varderingsmetoderna. Uppskattningar av verkligt varde pa onoterade portféljbolag
ar saledes komplicerade och baseras pa observerbara marknadsdata eller, om sadana uppgifter
saknas, andra varderingstekniker vid tidpunkten fér vardering och antaganden om framtida utveckling,
vilkka kan vara felaktiga, ofullstdndiga och inte realiseras som forvantat. Det finns darfér en risk att
uppskattningar av verkligt varde ar felaktiga eller ofullstdndiga och att dessa varden kan férandras



vasentligt, vilket i sin tur har en betydande paverkan pa Flats resultat och finansiella stallning. Onoterade
innehav kannetecknas ocksa generellt av samre finansiell och operativ transparens och kan darfér
innebéara hogre bolagsspecifika risker.

En nedgang i vardet pa Flats investeringar paverkar dess resultat- och balansrakning negativt, sdsom
fallet exempelvis har varit for portféljbolaget Getir, vars varde Flat tvingades skriva ned till 1 SEK under
2024 bland annat som ett resultat av dess omfattande utmaningar att uppna lénsamhet pa flertalet av
dess marknader. Till exempel skulle en tioprocentig minskning av de finansiella anlaggningstillgangarna
per den 31 mars 2026 ha motsvarat en minskning av totala finansiella tillgangar om cirka 400 MSEK,
vilket negativt skulle paverka Flats resultat och substansvarde.

Risker relaterade till de globala kapitalmarknaderna och allmdnna makroekonomiska faktorer

Flats resultat och investeringsverksamhet paverkas vasentligt av férhallandena pa de globala
kapitalmarknaderna och allmanna makroekonomiska faktorer. Férandringar i marknadsvarden till féljd
av globala eller regionala ekonomiska nedgangar paverkar resultatet av Flats verksamhet genom att
det leder till férandringar i vardet pa Flats finansiella tillgangar. Omstandigheter sdsom oro 6ver inflation,
geopolitiska problem och tillgangligheten till och kostnaden for krediter, 6kade handelsspanningar,
minskade verksamheter och konsumentfértroende, 6kad arbetsldshet samt utbrott av pandemier eller
smittsamma sjukdomar eller halsoproblem, kan bidra till ekonomisk nedgang, vilket kan ha en negativ
effekt pa& marknadsvarden relevanta for Flat och saledes medféra en negativ paverkan pa vardet av
Flats finansiella anlaggningstillgangar och intdkter i form av vardeférandringar av Bolagets
vardepappersinnehav. Dessutom har rantemarknaderna historiskt upplevt perioder av volatilitet som
negativt har paverkat marknadens likviditetsférhallanden. Inhemska och internationella aktiemarknader
har ocksa upplevt 6kad volatilitet och saledes kan Flat vara exponerat for risk for forlust till félid av
volatilitet pa marknaden da hog volatilitet kan paverka varderingar negativt. Faktorer som konsumtion,
foretagsinvesteringar, offentliga utgifter, kapitalmarknadens volatilitet och styrka, samt inflation paverkar
alla féretagsklimatet och den ekonomiska miljén och, i slutdndan, mangden och lI6nsamheten i Flats
verksamhet samt vardet av Flats finansiella tillgangar och intakter. En ekonomisk nedgang kan saledes
ha en vasentlig negativ paverkan pa Flats verksamhet och finansiella stallning.

Under de senaste aren har finansieringsmarknaden for privata bolag varit fortsatt utmanande pa grund
av bland annat geopolitisk osakerhet, skiftande inflationsférvantningar samt héga réantor. Detta har lett
till 6kad riskaversion bland investerare, vilket ocksa har gjort det svarare for tillvaxtbolag att attrahera
nédvandig finansiering, vilket medfor ytterligare svarigheter att driva bolagen i enlighet med deras
tillvaxtstrategier och faststélla deras varde. Sammansattningen av Flats portfélj och riskerna kopplade
till onoterade tillvaxtbolag kan komma att ha en negativ inverkan pa Flats substansvarde och resultat.

Risker hanforliga till legala och regulatoriska fragor

Risker hanforliga till Klarnas legala och regulatoriska miljoé

Eftersom Klarna sedan Klarna-integrationen utgdr en substantiell andel av Flats substansvarde ar Flat
beroende av att Klarna pa ett framgangsrikt satt kan hantera de regulatoriska och legala risker som
Klarna méter pa de marknader dar bolaget ar verksamt. Skulle Klarna brista i sin regelefterlevnad kan
det ha en vasentlig negativ paverkan pa Klarnas verksamhet, finansiella stallning och resultat, vilket i
sin tur kan ha en vasentlig negativ paverkan pa vardet av Flats finansiella anlaggningstillgangar i form
av innehavet i Klarna och intakter i form av vardeférandringar av Bolagets vardepappersinnehav.

Klarna verkar i en komplex regulatorisk miljé och ar féremal fér omfattande reglering, tillsyn, utredningar
och granskningar av flera myndigheter i USA, EU, Storbritannien, Sverige och andra jurisdiktioner dar
Klarna bedriver verksamhet enligt olika komplexa internationella, nationella, statliga och lokala lagar och
forordningar. Som licensierad bank maste Klarna félja strikta regelverk avseende kapitaltdckning,
likviditet, intern styrning, riskhantering, kreditverksamhet, outsourcing och betalningstjanster, bland
annat enligt CRD IV, CRR och den svenska bank- och finansieringsrorelselagen. Klarna omfattas aven



av PSD2, nationella kredit- och konsumentskyddslagar, sanktionsregimer och lagstiftning mot
korruption, sdsom FCPA. Utbver detta tillkommer omfattande krav inom dataskydd, cybersakerhet och
digital operativ robusthet, bland annat genom EU:s DORA-férordning, som medfor ytterligare styrnings-
och rapporteringskrav.

De regelverk som Klarna &r féremal for férandras kontinuerligt. Utveckling eller féréandringar av Klarnas
produkter, expansion till ytterligare marknader eller forvarv kan medféra krav pa ytterligare licenser och
Okad regulatorisk granskning. Nya lagar — exempelvis pa omradet "buy now, pay later” i Storbritannien,
Australien och Nya Zeeland — kan medféra krav pa nya tillstand eller hogre kapitalkrav. Klarna star
dessutom under tillsyn fran ett stort antal myndigheter, bland annat Finansinspektionen, FCA, BaFin,
CFPB samt delstatliga och federala organ i USA, och ar aterkommande féremal for inspektioner,
granskningar och utredningar. Exempelvis har en utredning avseende marknaden for "buy now pay
later” inletts av aklagarkammaren (Eng. Attorney General) i Connecticut med avseende pa bland annat
hur bolag pa marknaden kontrollerar konsumenters kreditvardighet och vilken information som ges till
konsumenter avseende kreditvilkor m.m. Klarna ar ett av de bolag som mottagit fragor fran
aklagarkammaren i samband med denna utredning. Dessa typer av granskningar och utredningar kan
vara resurskrdvande och kan medféra krav pa atgardsprogram, sanktioner, begransningar i
produktutbudet eller negativa effekter pa Klarnas varumarke. Om Klarna misslyckas med att uppfylla
kapital- eller likviditetskrav kan dess verksamhet begransas i olika avseenden, vilket bland annat kan
innebara 6kade finansieringskostnader och begransade tillvaxtmaojligheter. Om nagon av ovanstaende
risker materialiseras skulle det kunna ha en vasentlig negativ effekt pa Klarnas verksamhet, resultat,
finansiella stallning och framtidsutsikter och darmed i férlangningen Flats finansiella stallning och
resultat.

Dartill ar Klarna fran tid till annan part i rattsliga processer och tillsynsarenden inom bl.a.
konsumentskydd, dataskydd, penningtvatt, immaterialratt och arbetsréatt, vilkka kan vara tidskrédvande,
stéra Klarnas l6pande verksamhet, avse betydande belopp eller andra fragor av stor betydelse for
Klarna. Exempelvis har Finansinspektionen gett Klarna en anmarkning och sanktionsavgift pa
500 MSEK for 6vertradelser av penningtvattsreglerna, och ytterligare atgarder kan komma att kravas.
Klarnas internationella verksamhet medfor en forhdjd risk for komplexa och tidskrdvande processer,
sarskilt med avseende pa verksamheten och bdrsnoteringen i USA dar investerare och andra aktorer
ar mer processbenagna. En amerikansk advokatbyra har i media uppgett att de avser att driva en
grupptalan mot Klarna under pastaende att Klarna i sitt noteringsprospekt underskattade kreditriskerna.
Sadana processer kan medfora betydande processkostnader, ta ledningens tid och resurser i ansprak
samt, vid ogynnsamt utfall, resultera i betydande skadestandsskyldighet for Klarna, vilket riskerar att ha
en vasentlig negativ effekt pa Klarna, och darmed i férlangningen Flats, finansiella stallning och resultat.

Skatterisker

Flat bedriver sin verksamhet, inklusive interna transaktioner som genomférs inom Flat, i enlighet med
Flats tolkning av gallande skattelagstiftning och skattemyndighetens riktlinjer. Flat inhamtar fran tid ftill
annan rad fran oberoende skatteexperter i dessa fragor.

Kapitalvinster och utdelningar pa naringsbetingade andelar ar skattefria. Kapitalforluster pa
naringsbetingade andelar ar daremot inte avdragsgilla. Medan Flats direkta innehav i onoterade
svenska aktiebolag eller jamférbara utldndska juridiska personer bor klassificeras som
naringsbetingade, kan Flat motta skattefri utdelning och kapitalvinst pa innehav i noterade svenska
aktiebolag eller jamférbara utlandska juridiska personer forst nar Flat har agt minst tio procent av
rosterna i det aktuella bolaget i minst ett ar. Flats innehav i Klarna klassificeras fér narvarande inte som
naringsbetingat och en utdelning pa eller kapitalvinst till foljd av férsaljning av innehavet skulle darmed
inte vara skattefri. Dessutom har Flat under senare ar genomfoért ett flertal investeringar genom sa
kallade férvarvsbolag (Eng. special purpose vehicle) ("SPV-bolag”). De SPV-bolag som Flat investerat
genom ar framst amerikanska limited partnerships, i vilka Flat ager en viss andel, jamte andra
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investerare. SPV-bolagen ager i sin tur andelar direkt eller indirekt i portfdljpbolag. Beddmningen av hur
utlandska SPV-bolag och underliggande investeringar ska klassificeras ur ett svenskt skatteperspektiv
ar forenad med osakerhet. Huruvida innehav i sddana bolag kvalificerar som naringsbetingade andelar
maste avgoras individuellt med beaktande av omstandigheterna i varje enskilt fall. Flats bedomning av
tillampligheten av reglerna for skattebefrielse avseende naringsbetingade andelar kan ocksa visa sig
felaktig och reglerna for vad som konstituerar en skattefri transaktion kan féréandras over tid, vilket kan
ha en betydande negativ effekt pa Flats resultat och finansiella stallning.

Ett svenskt aktiebolag kan skattemassigt klassificeras som ett investmentféretag om det (i) uteslutande
eller sa gott som uteslutande forvaltar vardepapper eller liknande tillgangar, (ii) har som huvudsakligt
syfte att erbjuda aktiedgarna riskspridning via en bred och varierad portfélj, samt (iii) har ett stort antal
agare - ett kriterium som generellt anses uppfyllt vid notering pa en reglerad marknad. Samtliga tre
kriterier maste vara uppfyllda fortidpande. En sadan klassificering medfor bl.a. att bolaget inte ar skyldigt
att erlagga bolagsskatt pa kapitalvinster pa delagarratter, men inte heller kan géra avdrag for
motsvarande kapitalforluster. | stdllet beskattas ett investmentféretag med bolagsskatt pa en
schablonintédkt motsvarande 1,5 procent av marknadsvardet av dess delagarratter vid ingangen av
rakenskapsaret, dock med undantag for innehav som hade kvalificerat som naringsbetingade andelar
hos ett ordinart beskattat aktiebolag. Vidare har ett investmentféretag ratt att dra av utdelning till egna
aktiedgare. Om ett bolag upphor att uppfylla kraven for att klassificeras som investmentféretag ar
bolaget skyldigt att erlagga bolagsskatt pa en schablonintdkt motsvarande 16 procent av
marknadsvardet av dess delagarratter vid ingangen av rakenskapsaret som en form av avskattning.
Rattspraxis avseende innebdrden av kriteriet om ett bolags huvudsakliga syfte att erbjuda aktiedgarna
riskspridning via en bred och varierad portfolj ar begransad, och bedémningen ska géras i varje enskilt
fall utifran bolagets samtliga omstandigheter. Ett aktiebolags status som investmentforetag kan andras
kontinuerligt med hansyn till t.ex. portféljinvesteringarnas karaktar. Vidare kan ett aktiebolags status
som investmentforetag paverka beskattningen av dess andelsagare.

Flats portfolj har historiskt bestatt av ett varierande antal innehav, huvudsakligen i teknikintensiva
tillvaxtbolag, och Bolagets uttalade malsattning ar att Iangsiktigt maximera avkastningen till aktieagarna.
Till féljd av Klarna-integrationen ar Flats portf6lj for nérvarande betydligt koncentrerad till ett enskilt
innehav, vilket innebar att Bolaget under radande férhallanden sannolikt inte bor uppfylla kriteriet om ett
huvudsakligt syfte att erbjuda aktiedgarna riskspridning via en bred och varierad portfolj. Eftersom Flats
investeringsportfolj Idpande forandras till folid av saval vardefluktuationer som transaktioner, och mot
bakgrund av att Bolaget uppfyller kriteriet om ett stort antal &gare, kan Flat i framtiden komma att uppfylla
samtliga forutsattningar for att skattemassigt klassificeras som ett investmentforetag. Om en sadan
klassificering skulle ske, eller om Flat skulle upphéra att uppfylla kriterierna fér investmentféretag efter
att tidigare ha klassificerats som ett sadant, kan det ha en vasentlig negativ paverkan pa Flats
skattemassiga stéllning, finansiella stallning och resultat.

Skattelagstiftning tenderar att frekvent forandras, daribland inforandet av nya skatter och avgifter
(exempelvis digital skatt) och sadana regelférandringar kan ha en betydande paverkan pa
portfoljpbolagen och Flats skatterattsliga stallning. Det finns en risk att Flats eller portféljbolagens tolkning
av gallande regler och administrativ praxis pa skatteomradet ar felaktig, eller att regler eller praxis
kommer att andras, eventuellt med retroaktiv verkan. Om nagon av de ovanstaende riskerna
materialiseras skulle det kunna ha en vasentlig negativ paverkan pa Flats finansiella stallning och
resultat.

Finansiella risker

Risker héanférliga till Flats framtida kapitalbehov och refinansiering

Flat finansierar dess verksamhet och investeringar med befintlig kassa och har under de senaste aren
genomfért flera kapitalanskaffningar genom nyemissioner. Den nuvarande portféljsammansattningen
innebar en risk for att Flat under 6verskadlig framtid inte kommer att erhalla regelbunden utdelning fran

21



majoriteten av portféljbolagen, vilket i sin tur innebar att Flat aven i framtiden behodver forlita sig pa
avyttringar av investeringar och/eller sdka alternativa finansieringsmojligheter for att sakerstalla
finansieringen av verksamheten i handelse av att befintliga resurser inte uppfyller Flats behov, sdsom
exempelvis ytterligare nyemissioner av aktier eller skuldfinansiering. Tillgangen till sadan ytterligare
finansiering kan variera och vara beroende av ett antal faktorer, exempelvis geopolitisk oséakerhet,
skiftande inflationsférvantningar samt hoga rantor, vilka riskerar att leda till 6kad riskaversion bland
investerare och saledes férsdmra Flats mojligheter att attrahera nédvandig finansiering. Om sa skulle
ske, kan Flat exempelvis tvingas att skjuta upp deltagande i kapitalanskaffningar i dess portfoljbolag,
vilket kan minska Flats I6nsamhet, eller tvingas avsta fran att fér egen del genomféra nyemissioner,
vilket riskerar att vasentligt minska dess finansiella flexibilitet. Om Flat inte kan delta i dess portféljbolags
kapitalanskaffningar kan det vidare leda till utspadning, vilket i sin tur kan ha en negativ paverkan pa
vardet av Flats finansiella tillgangar och intdkter i form av vardeférandringar av Bolagets
vardepappersinnehav. Om nagon av ovanstaende risker forverkligas kan det ha en vasentlig negativ
paverkan pa Flats likviditet, verksamhet och finansiella stallning.

Flat upptog vidare, i samband med Klarna-integrationen, kortfristig lanefinansiering som darefter
refinansierats genom att Bolaget upptagit en ny kreditfacilitet, strukturerad i tva trancher med en 16ptid
om upp till tva ar. Den forsta tranchen ar en per den 31 mars 2026 fullt utnyttjad facilitet om 100 miljoner
USD, medan utnyttjande av den andra tranchen ar féoremal for langivarens godkannande och gors
tillganglig i takt med att den forsta tranchen aterbetalas. Kreditfaciliteten ar sakerstalld genom pantsatta
vardepapper och innehaller en finansiell kovenant enligt vilken det utestaende lanebeloppet vid var tid
inte far Overstiga en viss procentsats av vardet pa de stallda sakerheterna. Faciliteten innehaller
darutéver sedvanliga uppsagningsgrunder vid exempelvis cross-default och insolvens. Om Flat skulle
bryta mot den finansiella kovenanten eller ndgon uppsagningsgrund och sakna mdéjlighet att atgarda
bristen genom att stalla ytterligare sakerhet eller amortera pa lanet har langivaren ratt att krava
aterbetalning av lanet, vilket riskerar att ha en vasentlig negativ paverkan pa Flats finansiella stallning.
Det ar vidare mdjligt att Flat, fran tid till annan, kommer att behéva komplettera och/eller refinansiera
sina lanefaciliteter. Om Flat inte har magjlighet att refinansiera sina lanefaciliteter eller endast kan
refinansiera dem till vasentligt 6kade kostnader eller pa for Flat oférmanliga villkor, kan det ha en
vasentlig negativ inverkan pa Flats verksamhet och finansiella stallning.

Risker relaterade till Klarnas finansiering

Klarna ar beroende av en stabil, diversifierad och kostnadseffektiv finansieringsbas, dar
konsumentinlaning utgdér den dominerande kallan. Aven om Klarna har tillgang till flera
finansieringsformer och uppratthaller en likviditetsstrategi med fokus péa insattningar, ar Klarna fortsatt
exponerat for betydande likviditets- och finansieringsrisker. Férandringar i marknadsrantor, reglering,
investerarsentiment eller den allmanna ekonomiska utvecklingen kan paverka Klarnas férmaga att
attrahera och behalla inlaning samt sakerstalla andra former av finansiering pa konkurrenskraftiga
villkor. Exempelvis har stigande rantor i Europa lett till betydande 6kningar i Klarnas rantekostnader for
insattningar under 2023 och 2024, vilket paverkat dess finansieringskostnader negativt. Utdver inlaning
forlitar sig Klarna pa kommersiella papper, kapitalmarknadsemissioner och forward-flow-avtal dar
bolaget saljer eller overfor lan till investerare. Om marknadsfoérhallanden férsdmras, motparter
begransar sin utlaningskapacitet eller Klarnas kreditvardighet férsamras eller ifragasatts, kan Klarnas
befintliga finansieringsarrangemang komma att férsvagas, inte férnyas eller upphéra. Om Klarna inte
kan erhalla nédvandig finansiering eller uppfylla nédvandiga kapitalkrav kan det ha en vasentlig negativ
paverkan pa Klarnas finansiella stallning, vilket i sin tur kan ha en vasentlig negativ paverkan pa vardet
av Flats finansiella anlaggningstillgangar i form av innehavet i Klarna och intdkter i form av
vardeférandringar av Bolagets vardepappersinnehav.
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Valutakursrisk

Flat har ett globalt investeringsmandat, och ar darmed exponerat for valutarisk som uppstar fran olika
valutaexponeringar, framfor allt avseende USD men aven INR, EUR och GBP. Per den 31 mars 2026
var cirka 81 procent av substansvardet pa Flats portfélj denominerat i USD, bl.a. genom det betydande
innehavet i Klarna, varfor vardet pa Flats investeringar ar sarskilt exponerat mot vaxelkursen USD/SEK.
Vaxelkurserna for dessa och andra operativa valutor paverkar darfor, direkt eller indirekt, vardet pa
investeringar och eventuella vinstutdelningar. Flats bokféring uppréattas i SEK som funktionell valuta.
Sammantaget innebar detta att fluktuationer i valutakurser kan paverka nettobehallningen av portféljen
pa olika satt som inte noédvandigtvis avspeglar realekonomiska forandringar i de underliggande
tillgadngarna. Portfoljbolaget Klarna ar vidare verksamt pa flera internationella marknader, bl.a. i Europa,
Nordamerika och Australien, och genomfér och hanterar transaktioner i flera olika valutor sdsom SEK,
EUR, USD, GBP, NOK och DKK. Klarna ar darmed utsatt for valutakursférandringar som kan negativt
paverka dess resultat och finansiella stallning, vilket i sin tur kan ha en vasentlig negativ paverkan pa
vardet av Flats finansiella anlaggningstillgangar i form av innehavet i Klarna och intakter i form av
vardeférandringar av Bolagets vardepappersinnehav.

Risker relaterade till Bolagets aktie

Risker relaterade till Bolagets huvudaktiedgare

Bolaget har emitterat aktier av tva aktieslag, A-aktier respektive B-aktier. A-aktierna medfor tio (10)
roster per aktie och B-aktierna medfor en (1) rést per aktie. A-aktierna kommer inte att vara féremal for
handel pa Nasdaq Stockholm. Sebastian Siemiatkowski, privat och genom bolag, ar Bolagets enskilt
storsta aktiedgare med ett innehav, per dagen for detta Prospekt, om 82,9 procent av det totala antalet
aktier och 95,2 procent av det totala antalet roster i Bolaget. Det innebar att Sebastian Siemiatkowski
kommer att ha ett synnerligen stort inflytande 6ver Bolaget och de flesta arenden som ar féremal for
beslut vid bolagsstdmma. Sadana arenden inkluderar exempelvis val av styrelse, emission av aktier och
aktierelaterade vardepapper som kan medféra utspadning fér befintliga aktiedgare samt beslut om
eventuell vinstutdelning eller forsaljning av samtliga eller en vasentlig del av Bolagets tillgangar. Det
finns darmed en risk att andra aktiedgares majlighet att utdva inflytande i Flat genom deras réstratt kan
vara begransad eller att de inte kommer att kunna utdva nagot inflytande alls. Det finns en risk att
Sebastian Siemiatkowskis intressen kan skilja sig fran eller sta i strid med 6vriga aktiedgares intressen,
till exempel med avseende pa utdelning pa kort sikt, och att Sebastian Siemiatkowski utovar sitt
inflytande 6ver Bolaget pa ett satt som inte ligger i 6vriga aktiedgares intressen. Det finns ocksa en risk
att avyttringar av ett storre antal aktier i Bolaget som gors av Sebastian Siemiatkowski eller andra
styrelseledamoéter och ledande befattningshavare i Bolaget, eller uppfattningen om att sadana
avyttringar kommer att ske, kan ha en vasentlig negativ inverkan pa aktiekursen for Bolagets B-aktier.

Risker relaterade till Bolagets formaga att lamna vinstutdelning i framtiden

Bolagets formaga att i framtiden lamna utdelning beror pa ett flertal olika faktorer, inklusive men inte
begransat till, Bolagets framtida resultat, finansiella stallning, kassaflode, krav pa rorelsekapital och
kapitalkostnader. Det ar inte heller sékert att Flat har tillrackligt med utdelningsbara medel eller att Flats
aktieagare beslutar om att utdelning ska Idmnas i framtiden. Beslut om utdelning fattas av aktieagarna,
och Sebastian Siemiatkowski, som per dagen fér Prospektet direkt och indirekt innehar 82,9 procent av
det totala antalet aktier och 95,2 procent av det totala antalet roster i Bolaget, har ett avgérande
inflytande 6ver sadana beslut. Flat har inte under tidigare rakenskapsar beslutat om att Iamna nagon
utdelning. Det finns en risk att Flat inte kommer att lyckas generera framtida resultat eller att Bolagets
finansiella stéllning framgent inte kommer att tillata utdelning. Detta utgér en betydande risk for
investerare och kan paverka Flats mojligheter att attrahera investerare vars investeringsbeslut ar sarskilt
beroende av mojligheten att erhalla utdelning.
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Risker relaterade till aktiens marknadspris och aktiekursens volatilitet

En investering i aktier ar alltid forknippad med risker och risktagande. Eftersom en aktieinvestering bade
kan komma att 6ka och minska i varde finns det en risk att investerare inte kommer att fa tillbaka det
investerade kapitalet. Ett investeringsbeslut i Flats B-aktie bor darfér féregas av noggrann analys.
Utvecklingen av Flats aktiekurs beror pa ett flertal faktorer, sdsom utvecklingen av Bolagets verksamhet
och portfolj, forandringar i Bolagets resultat och finansiella stallning, férandringar i marknadens
forvantningar pa resultat, framtida vinster och utdelningar, utbud och efterfragan pa Bolagets aktier samt
allmanna ekonomiska forhallanden. Transaktionsfrekvensen och volymnivaerna pa handeln i Bolagets
aktier fluktuerar 6ver tid och det finns en risk att likviditeten i Bolagets aktier inte bibehalls, innebarande
att det kommer att finnas en begransad eller icke-fungerande marknad for Bolagets aktier. Under senare
ar har aktiemarknaden periodvis varit mycket volatil och aktiekurser for flera bolag, daribland Flat, har
varit féoremal for extraordinara svangningar. Kursen for Bolagets B-aktie kan fortsatt komma att vara
volatil och aktiekursen kan fluktuera avsevart utan att Bolaget aviserat nagon nyhet. Det finns saledes
en risk att kursen pa Flats aktie, oaktat Bolagets resultat och prestation, minskar i varde, vilket skulle ha
en negativ paverkan pa Bolaget och for Bolagets aktieagare.

Risker relaterade till utspddning vid framtida aktiekapital6kningar

Sedan Flats B-aktie noterades pa Nasdaq First Growth Market under 2021 har Bolaget genomfort flera
nyemissioner av aktier, och senast under 2025 genomférde Bolaget en féretrddesemission som,
tillsammans med en samtidig dvertilldelningsemission, medférde en 6kning av aktiekapitalet om cirka
62 procent. Utdver det har teckningsoptioner emitterats, vilka vid utnyttjande kan komma att innebéra
ytterligare 6kning av aktiekapitalet. Bolaget kan ocksa i framtiden komma att férséka eller vara nédgat
att anskaffa ytterligare kapital genom nyemission av aktier eller andra aktierelaterade instrument,
exempelvis for att finansiera framtida investeringar eller for att starka dess rorelsekapital. Om Bolaget
beslutar att ta in ytterligare kapital finns det en risk att det proportionella &gandet och réstandelen, liksom
vinst per aktie, fér Bolagets aktiedgare minskar. Vidare kan sddana nyemissioner ha en negativ
paverkan pa marknadspriset pa Bolagets B-aktier.
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INFORMATION OM BOLAGET, ANSVARIGA PERSONER OCH GODKANNANDE AV
BEHORIG MYNDIGHET

INFORMATION OM BOLAGET

Flat Capital AB (publ), med sate i Stockholm, Sverige, ar ett investeringsbolag med ett brett
investeringsmandat som investerar globalt i bolag och affarsverksamheter som kédnnetecknas av starkt
ledarskap, entreprendrskap och 6vertygande potential for langsiktigt vardeskapande. Bolaget ar ett
svenskt publikt aktiebolag som regleras av aktiebolagslagen (2005:551) med organisationsnummer
556941-0110 och LEl-kod 549300LHOWJ5TLK68326. Bolagets foretagsnamn, tillika kommersiella
beteckning, ar Flat Capital AB (publ). P4 Bolagets webbplats www.flatcapital.com, kan investerare hitta
information om Bolagets verksamhet, portféljbolag och marknader, storsta aktiedgare, styrelse,
bolagsledning och revisor. Informationen pa webbplatsen utgér inte en del av Prospektet savida denna
information inte inforlivats i Prospektet genom hanvisning.

ANSVAR

Styrelsen for Flat ar ansvarig for innehallet i Prospektet. Savitt styrelsen for Bolaget kanner till
Overensstammer den information som ges i Prospektet med sakférhallandena och ingen uppgift som
sannolikt skulle kunna paverka dess innebdrd har uteldamnats. Styrelsen i Flat bestar per dagen for
Prospektet av ordférande Sebastian Siemiatkowski samt ledamdterna Amaury de Poret, Charlotte
Runius, Marcelo Carvalho de Andrade och Johan Sd6r.

FINANSINSPEKTIONENS GODKANNANDE

Prospektet har godkants av Finansinspektionen som behoérig myndighet enligt Prospektférordningen.
Finansinspektionen godkanner detta Prospekt enbart i sa matto att det uppfyller de krav pa
fullstdndighet, begriplighet och konsekvens som anges i Prospektférordningen. Godkannandet ska inte
betraktas som nagot slags stdd for den emittent eller for kvaliteten pa de vardepapper som avses i
Prospektet. Investerare uppmanas att gora sin egen beddmning av huruvida det ar lampligt att investera
i Bolagets aktier. Prospektet har upprattats som ett EU-uppfdljningsprospekt i enlighet med artikel 14 a
i Prospektforordningen.
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FINANSIELL INFORMATION

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Den historiska finansiella informationen som omfattas av Prospektet bestar av finansiell information
gallande Bolaget fran Bolagets reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 2025 och 2024. Den
finansiella informationen for aret som avslutades den 31 december 2025 har upprattats i enlighet med
IFRS Accounting Standards sdsom de har antagits av EU ("IFRS”), arsredovisningslagen (1995:1554)
och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 (Kompletterande redovisningsregler for
koncerner). Den finansiella informationen for aret som avslutades den 31 december 2024 har upprattats
i enlighet med arsredovisningslagen (1995:1554) och Bokféringsnamndens allmanna rad BFNAR
2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3). Bolagets arsredovisningar for rakenskapséaren
2025 och 2024 har reviderats av Bolagets revisor.

Prospektet omfattar &ven Bolagets historiska finansiella delarsinformation for perioden 1 januari — 31
mars 2026, inklusive jamforelsesiffror for motsvarande period 2025, vilken har upprattats i enlighet med
IAS 34 Delarsrapportering. Delarsinformationen har oversikiligt granskats, ej reviderats, av Bolagets
revisor.

Under 2025 overgick Bolaget till att uppratta sin finansiella information enligt IFRS och Bolaget ar fran
och med den 1 januari 2025 ett investmentforetag i enlighet med IFRS 10 — Investmentféretag. En IFRS-
konvertering har genomforts, inklusive en genomgang och analys av skillnader mellan tidigare
tillampade redovisningsprinciper och IFRS. Denna analys har inte identifierat nagra skillnader som
medfor justeringar av redovisade belopp for jamforelseperioderna for rakenskapsaret 2025 eller for
delarsperioden 1 januari-31 mars 2026, eller av ingdende eget kapital. Nagon omrdkning av
jamforelsesiffror har darfor inte genomforts.

Den historiska finansiella informationen som anges ovan har inférlivats i Prospektet genom hanvisning,
se vidare avsnittet "Inférlivande genom hénvisning” nedan.

Om inget annat uttryckligen anges har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller
Oversiktligt granskats av Bolagets revisor.
INFORLIVANDE GENOM HANVISNING

Nedanstaende information inforlivas i Prospektet genom hanvisning och utgér darmed en del av
Prospektet och ska lasas som en del harav.

Bolagets delarsrapport for perioden 1 januari — 31 mars 2026 Sidhénvisning
Investmentféretagets rapport éver resultat och 6vrigt totalresultat 20
Investmentféretagets rapport éver finansiell stallning 21
Investmentféretagets rapport dver forandringar i eget kapital 22
Investmentféretagets rapport éver kassafloden 22
Noter 25-35
Revisorns granskningsrapport 38

Bolagets delarsrapport for perioden 1 januari — 31 mars 2026 finns tillganglig pa foljande lank:
https://framerusercontent.com/assets/OslqruqVgfRtoZk65gVmY4A80.pdf

Bolagets arsredovisning fér rikenskapsaret 2025 Sidhénvisning
Investmentféretagets rapport dver resultat och ovrigt totalresultat 20
Investmentforetagets rapport éver finansiell stallning 21
Investmentforetagets rapport dver férandring i eget kapital 22
Investmentféretagets rapport éver kassafloden 23
Noter 28-37

Revisionsberattelse 38-40
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Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2025 finns tillganglig pa foljande lank:
https://storage.mfn.se/ea7513cd-9459-4912-a1b5-a45c66598af4/flat-capital-arsredovisning-2025.pdf

De delar av ovanstaende dokument som inte hanvisas till bedémer Bolaget antingen inte vara relevanta
for en investerare eller sa aterges informationen pa annan plats i Prospektet. Informationen som
inférlivas genom hanvisning finns tillganglig under Prospektets giltighetstid pa Bolagets webbplats,
www.flatcapital.com. Informationen pa webbplatsen ingar inte i Prospektet savida denna information
inte inforlivas i Prospektet genom hanvisning enligt vad som anges nedan.

SUBSTANSVARDE PER DEN 31 MARS 2026

Substansvarde per Andel av
MSEK 31 mars 2026 substansvérde
Noterade innehav
Klarna (direkt och indirekt genom Double Sunday AB)' 3071,9 83,9 %
Derivatinstrument 17,8 0,5 %
Summa noterade innehav 3 089,7 84,4 %
Onoterade majoritetsinnehav
Defensor Group 491,9 13,4 %
Summa onoterade majoritetsinnehav 491,9 13,4 %
Summa onoterade minoritetsinnehav 422.9 11,6 %
Summa portféljvarde 4 004,4 109,4 %
Summa 6vriga tillgangar och skulder -344,9 -9,4 %
Totalt substansvarde 3 659,6 100,0 %

" Se not 3-5 i Bolagets delarsrapport for perioden 1 januari — 31 mars 2026, vilken inforlivats i Prospektet genom
hanvisning.

VASENTLIGA FORANDRINGAR | BOLAGETS FINANSIELLA STALLNING

Bolaget offentliggjorde den 2 april 2026 att det avyttrat en stor del av sina passiva Al- och
mjukvarurelaterade innehav for totalt cirka 719 MSEK, vilket innebar en vinst om cirka 526 MSEK. Totalt
investerat kapital i de avyttrade positionerna uppgick till cirka 193 MSEK. De avyttrade innehaven
utgjordes av OpenAl, ElevenLabs, Lovable, Cerebras Systems och Alpaca, samt mer an hélften av
Bolagets innehav i Perplexity. Bolaget offentliggjorde samtidigt att det refinansierat sin kortfristiga
lanefinansiering om cirka 1,1 miljarder SEK under en ny kreditfacilitet om 100 miljoner USD med tva ars
I6ptid. Bolaget har darefter genomfort en amortering om 50 miljoner USD under den nya kreditfaciliteten.

Utéver vad som anges ovan, har det inte skett nagra betydande férandringar i Bolagets finansiella
stallning efter den 31 mars 2026 fram till och med dagen fér Prospektet.

UTDELNINGSPOLICY

Bolagets kassaflode avses primart att aterinvesteras for fortsatta investeringar. Bolaget avser darfor inte
betala nagon arlig utdelning under kort till medellang sikt.
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AFFARSIDE, STRATEGI OCH MAL

Allmant

Flat grundades av Nina och Sebastian Siemiatkowski och noterades pa Nasdaq First North Growth
Market ar 2021. Bolaget ar ett investeringsbolag vars malsattning ar att langsiktigt maximera
avkastningen till dess aktiedgare genom tillvaxt av portféljens substansvarde. Avkastning genereras
primart genom vardetillvaxt i portféljpolagen och realiseras genom avyttringar av hela eller delar av
innehav, exempelvis i samband med bdrsnoteringar, sekundartransaktioner eller andra
likviditetshandelser. Eventuella utdelningar fran portféljbolagen kan ocksa bidra till avkastningen, men
Flat forvantar sig inte regelbunden utdelning fran majoriteten av portféljpolagen inom éverskadlig framtid
och enligt Flats nuvarande utdelningspolicy avses Bolagets kassaflode primart aterinvesteras i
verksamheten och nya investeringsmajligheter istéllet for att delas ut till aktiedgarna.

Flat finansierar sin verksamhet och sina investeringar med befintlig kassa, likvider fran avyttringar av
portféliinnehav samt, vid behov, genom nyemissioner av aktier eller skuldfinansiering. Eftersom
regelbunden utdelning fran portféljbolagen inte férvantas inom éverskadlig framtid ar Flat beroende av
avyttringar och extern finansiering for att finansiera nya investeringar och I6pande
verksamhetskostnader. Flat kan fran tid till annan uppta lanefinansiering for att mojliggora investeringar
och hantera likviditetsbehov.

Investeringsverksamhet

Flat stréavar efter att bedriva sin investeringsverksamhet pa ett sa kostnadseffektivt satt som majligt och
driver darfor en liten organisation med tva heltidsanstallda per dagen for Prospektet. Flat tar heller inte
ut nagra avgifter for sin forvaltnings- och investeringsverksamhet.

Flat har till och med dagen fér Prospektet investerat sammanlagt cirka 10 miljarder SEK i enlighet med
dess investeringsstrategi och investeringsmandat. | dagslaget rapporteras dessa investeringar i tre
segment:

¢ Noterade innehav: cirka 9,2 miljarder SEK i investerat kapital per den 31 mars 2026,
huvudsakligen i Klarna.

e Onoterade majoritetsinnehav: cirka 492 MSEK i investerat kapital i Defensor per den 31 mars
2026.

¢ Onoterade minoritetsinnehav: cirka 274 MSEK i investerat kapital per den 31 mars 2026, i en
portfolj av snabbvaxande bolag i tidig fas.

Flats malsattning med varje investeringsbeslut, saval vid investering som avyttring, ar att maximera
avkastningen pa lang sikt och realisera varde for dess aktiedgare. Per den 31 mars 2026 har Flat
realiserat ett antal investeringar, huvudsakligen fran Onoterade minoritetsinnehav, varav de tva storsta
avyttringarna ar foljande:

e Delar av Flats sa kallade "Al-portfélj” som inkluderade bland annat OpenAl, Lovable och
ElevenLabs, som under forsta kvartalet 2026 avyttrades fér en total bruttolikvid om 719 MSEK,
vilket motsvarade en avkastning pa cirka 3,7 ganger investerat kapital (MOIC) och en arlig
avkastningstakt (IRR) pa cirka 130 procent.

e Truecaller, som i februari 2025 avyttrades for en total bruttolikvid om 43,7 MSEK vilket
motsvarade en avkastning pa cirka 72,8 ganger investerat kapital (Multiple on Invested Capital,
MOIC) och en arlig avkastningstakt (Internal Rate of Return, IRR) pa cirka 47 procent.

Mot bakgrund av Flats breda investeringsmandat kan férvantad avkastning variera beroende pa typ av
bolag, sektor, utvecklingsfas eller andra faktorer.
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Investeringsstrategi

Flats investeringsstrategi och affarsidé utgar fran féljande grundprinciper.

Globalt nédtverk av vérldsledande investerare och entreprenérer

Genom dess grundare och styrelse har Flat tillgang till ett globalt natverk som bestar av varldsledande
investerare, entreprendrer, foretagsledare och radgivare. Detta innebar ett kontinuerligt flode av
investeringsmojligheter och tidig exponering mot nya trender.

Genuint langsiktiga investeringar

Flat har inga bestdamda investeringscykler, utan arbetar fér att generera maximal vardedkning av
portfélijen over tid. Langsiktigheten utgar ifran att stotta dedikerade entreprendrer i med- och motvind
och mojliggoérs genom att bland annat inte ha en fondstruktur med en bestamd livscykel och inte
anvanda konventionella, kortsiktiga metoder for avyttring av innehav.

Tillit till entreprenéren och vart nétverk

| grunden utgar Flat fran dvertygelsen att den dedikerade entreprenéren ar bast lampad att bygga sitt
eget bolag. Samtidigt finns en stark tilliro till Flats natverk och dess férmaga och erfarenhet av att
identifiera och stoétta framtida varldsledande bolag och entreprenérer. Genom att kombinera
entreprendrens drivkraft med Flats erfarenhet och natverk kan Flat skapa basta méjliga forutsattningar
for langsiktig framgang. Strukturen mojliggor laga kostnader och en effektiv organisation.

Brett investeringsmandat

Flat har ett omfattande investeringsmandat, dar varje beslut fattas baserat pa en bedémning av vad
som langsiktigt maximerar vardet for aktieagarna. Flat har mojlighet att genomféra flera olika typer av
investeringar, fran att vara delaktig i bildandet av nya bolag till att investera i redan noterade bolag, som
passiv eller aktiv agare. Flat har aven mojlighet att géra investeringar i andra finansiella instrument an
aktier, exempelvis derivat, och i alternativa tillgadngsslag. Nya investeringsmdjligheter analyseras
I6pande och befintliga portféljbolag kan stéttas vid nya finansieringsrundor. Portféljens sammansattning
kan komma att férandras 6ver tid till f6ljd av nya investeringar, avyttringar och vardeférandringar i
befintliga innehav. Flat strévar efter att ver tid ha en balanserad portf6lj med god riskspridning, men
portfoljen kan periodvis vara koncentrerad till ett eller ett fatal stérre innehav.

VASENTLIGA TRENDER

Bolaget har, per dagen for Prospektet, inte nagon kdnnedom om nagra handelser som med rimlig
sannolikhet kommer att f& en vasentlig inverkan pa Bolagets framtidsutsikter for det innevarande
rakenskapsaret, eller viktiga utvecklingstrender i fraga om produktion, férsaljning, lager, kostnader och
forsaljningspriser under perioden fran den 31 december 2025 till dagen for Prospektet, utdver vad som
anges nedan.

Sedan inledningen av 2026 har varderingar inom mjukvaru- och tekniksektorn paverkats av forandrade
marknadsforutsattningar och snabb teknologisk utveckling, speciellt inom artificiell intelligens. Efter en
period av kraftiga vardedkningar fér bolag verksamma inom Al har marknaden under 2026 boérjat
vardera riskerna i kapitalutgifterna for Al-infrastruktur hogre an tidigare, vilket i ett antal fall har medfért
kursnedgangar for bolag med betydande Al-exponering trots tillvaxt. Flera av Flats portféljbolag ar i stor
utstrackning viktade mot teknologibolag och bolag i tidig fas, varfér denna trend har paverkat, och
fortsattningsvis kan komma att paverka, vardet av sadana portféljbolag. Flat beaktar aven denna trend
vid eventuella beslut om att investera i eller avyttra sadana portféljbolag.
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INFORMATION OM AKTIERNA

UPPTAGANDE TILL HANDEL PA NASDAQ STOCKHOLM

B-aktierna i Bolaget ar per dagen for Prospektet féremal for handel pa den multilaterala
handelsplattformen och tillvaxtmarknaden for smé och medelstora féretag Nasdaq First North Growth
Market. Nasdaq Stockholms bolagskommitté har den 3 juni 2026 bedémt att Bolaget uppfyller kraven
for att Bolagets B-aktier ska kunna tas upp till handel pa Nasdaq Stockholm, under forutsattning att
sedvanliga villkor uppfylls, daribland att Bolaget inkommer med en sadan ansdkan och att ett prospekt
godkanns och registreras av Finansinspektionen. Berdknad sista dag for handel pa Nasdaq First North
Growth Market ar den 24 juni 2026. Beraknad forsta dag for handel pa Nasdaq Stockholm ar den
25 juni 2026.

ALLMAN INFORMATION OM AKTIERNA

Aktierna i Bolaget ar uppdelade i tva aktieslag, A-aktier och B-aktier. Endast Bolagets B-aktier, med
ISIN-kod SE0016609846, ar féremal for publik handel.

Bolagets registrerade aktiekapital uppgar per dagen for Prospektet till 24 892 106,05 SEK, fordelat pa
totalt 497 842 121 aktier, varav 140 916 996 ar A-aktier och 356 925 125 ar B-aktier, med ett kvotvarde
om 0,05 SEK per aktie. Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet uppga till Iagst 20 000 000 SEK
och hogst 80 000 000 SEK och antalet aktier vara lagst 400 000 000 och hdégst 1 600 000 000. B-
aktierna ar fullt betalda, fritt dverlatbara och denominerade i svenska kronor samt har emitterats i
enlighet med bestdmmelserna i aktiebolagslagen (2005:551).

Bolagets aktier ar registrerade i ett avstdmningsregister i enlighet med lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Detta register férs av Euroclear
Sweden AB ("Euroclear”), den svenska centrala vardepappersférvararen. Inga aktiebrev ar utfardade
for Bolagets aktier.

VISSA RATTIGHETER FORKNIPPADE MED AKTIERNA

Rattigheterna forknippade med aktierna utgivha av Bolaget, inklusive de som framgar av
bolagsordningen, kan endast éandras i enlighet med vad som framgar av aktiebolagslagen (2005:551).

Rostrétt

Varje A-aktie i Bolaget berattigar innehavaren fill tio (10) roster pa bolagsstdmma och varje B-aktie i
Bolaget berattigar innehavaren till en (1) rost pa bolagsstamma. Varje rostberattigad far vid
bolagsstdmman rosta for det fulla antalet av denne &gda eller féretrddda aktier i Bolaget utan
begransning i rostratten.

Féretradesrétt till nya aktier

Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut nya aktier av A-aktie och B-
aktie ska agare av aktier av A-aktie och B-aktie dga foretrddesratt att teckna nya aktier av samma
aktieslag i forhallande till det antal aktier innehavaren forut ager (primar féretradesratt). Aktier som inte
tecknats med priméar foretradesratt ska erbjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar
foretradesratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker for den teckning som sker med subsidiar
foretradesratt, ska aktierna fordelas mellan tecknarna i forhallande till det antal aktier de férut ager och
i den man detta inte kan ske, genom lottning. Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller
kvittningsemission ge ut aktier av endast ett aktieslag, ska samtliga aktiedgare, oavsett aktieslag ha
foretradesratt att teckna nya aktier i forhallande till det antal aktier som de férut ager. Om Bolaget
beslutar att ge ut teckningsoptioner eller konvertibler genom kontant- eller kvittningsemission, har
aktieagarna foretradesratt att teckna teckningsoptioner som om emissionen géllde de aktier som kan
komma att nytecknas pa grund av optionsratt respektive foretradesratt att teckna konvertibler som om
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emissionen gallde de aktier som konvertiblerna kan komma att bytas ut mot. Vad som ovan sagts ska
inte innebara nagon inskrankning i mojligheten att fatta beslut om kontantemission eller
kvittningsemission med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt. Vid 6kning av aktiekapitalet genom
fondemission ska nya aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till de aktier av samma slag som
finns sedan tidigare. Darvid ska gamla aktier av visst aktieslag medféra ratt till nya aktier av samma
aktieslag. Vad som nu sagts ska inte innebara nagon inskrankning i modjligheten att genom
fondemission, efter erforderlig andring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

Raétt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier i Bolaget medfor lika ratt till andel i Bolagets vinst eller till eventuellt éverskott vid
likvidation. Beslut om utdelning fattas av bolagsstdmman. Ratt till utdelning tillkommer den aktiedgare
som pa av bolagsstamman beslutad avstdmningsdag for utdelning ar registrerad som innehavare av
aktier i Bolaget i den av Euroclear forda aktieboken. Kan aktiedgare inte nds genom Euroclear kvarstar
aktiedgarens fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet. Sadan fordran ar féremal fér en
preskriptionstid om tio ar. Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget. Med forbehall fér de
begransningar som foéljer av bank- eller clearingsystem i berérda jurisdiktioner sker utbetalningar till
sadana aktieagare pa samma satt som till aktiedgare med hemvist i Sverige. Aktiedgare som &r
begransat skattskyldiga i Sverige ar dock normalt féremal foér svensk kupongskatt.

Omvandlingsférbehall for A-aktier

Bolagets bolagsordning innehdller ett omvandlingsférbehall fér Bolagets A-aktier. A-aktier ska pa
begédran av agare till A-aktie kunna omvandlas till B-aktie. Framstallan darom ska skriftligen gdras hos
Bolagets styrelse. Darvid ska anges hur manga aktier som 6nskas omvandlade. Styrelsen ska inom tre
manader fran erhallande av sadan framstallning behandla fragan om omvandling. Omvandling ska utan
dréjsmal anmalas for registrering i Bolagets aktiebok och ar verkstalld nar registrering sker samt nar
anteckning darom sker i avstdmningsregistret.

VIKTIG INFORMATION OM BESKATTNING

Skattelagstiftningen i investerarens hemland och i Sverige kan paverka de eventuella intakter som
erhalls fran B-aktierna. Beskattningen av eventuell utdelning, liksom kapitalvinstbeskattning och regler
om kapitalforluster vid avyttring av vardepapper, beror pa varje enskild aktiedgares specifika situation.
Sarskilda skatteregler galler for vissa typer av skattskyldiga och for vissa typer av investeringsformer.
Varje innehavare av aktier bor darfér konsultera en skatteradgivare for att fa information om de sarskilda
konsekvenser som kan uppsta i det enskilda fallet, inklusive tillampligheten och effekten av utlandska
skatteregler och skatteavtal.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Flat ar ett investeringsbolag som grundades 2013 av Nina och Sebastian Siemiatkowski och noterades
pa Nasdaq First North Growth Market 2021. Flat investerar globalt i bolag och affarsverksamheter som
kannetecknas av starkt ledarskap, entreprendrskap och &vertygande potential for langsiktigt
vardeskapande.

Efter mer an fyra ar pa Nasdaq First North Growth Market har Bolaget natt en 6kad mognad i saval
organisation som portfélj och styrning. Under denna period har Flats totala substansvarde okat
vasentligt och verksamheten har utvecklats i linje med Bolagets langsiktiga strategi. Styrelsen bedomer
att ett listbyte till huvudmarknaden ar ett naturligt nasta steg i Bolagets utveckling och i linje med den
professionalisering som inleddes med noteringen pa Nasdaq First North Growth Market. En notering pa
Nasdaq Stockholm férvantas innebara en kvalitetsstampel for Flat, bland annat genom ékad regulatorisk
kvalitet och transparens, och medféra att Flats aktie blir mer attraktiv till underlattande av framtida
investerings- och forvarvsdiskussioner. Listbytet bedéms &ven starka Bolagets tillgang till
kapitalmarknaden, Oka Bolagets synlighet pa kapitalmarknaden och forbattra professionella
investerares mdjligheter och vilja att investera i Bolagets aktie.

Sammantaget bedomer styrelsen att de foérvantade férdelarna som ett listbyte till Nasdag Stockholm
medfor skapar battre forutsattningar for framtida vardeskapande for Bolagets aktieagare.

Mot bakgrund av ovanstaende har styrelsen i Flat ans6kt om upptagande till handel av Flats B-aktier pa
Nasdaq Stockholm. Nasdaq Stockholms bolagskommitté har den 3 juni 2026 beddémt att Bolaget
uppfyller kraven for att Bolagets B-aktier ska kunna tas upp till handel pa Nasdaq Stockholm, férutsatt
att sedvanliga villkor uppfylls, daribland att ett prospekt godkanns av Finansinspektionen. Férsta dag for
handel pa Nasdaq Stockholm férvantas bli den 25 juni 2026.
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KOMPLETTERANDE INFORMATION

REDOGORELSE FOR RORELSEKAPITAL

Bolaget bedomer att Bolagets befintliga rorelsekapital per dagen fér Prospektet ar tillrackligt for att
tillgodose Bolagets behov under den kommande tolvmanadersperioden. Rorelsekapital avser har
Bolagets mojlighet att fa tillgang till likvida medel for att uppfylla sina betalningsforpliktelser vartefter de
forfaller till betalning.

INTRESSEN OCH INTRESSEKONFLIKTER

Bolaget bedémer att det inte finns nagra intressekonflikter med anledning av Bolagets ans6kan om
upptagande till handel pa Nasdaq Stockholm.

TILLGANGLIGA HANDLINGAR

Bolagets bolagsordning och aktuellt registreringsbevis finns tillgéngliga i elektronisk form pa Flats
webbplats, www.flatcapital.com.
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