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FUSIONSPLAN

Styrelsen for Tectona Capital AB (publ), ett svenskt publikt aktiebolag med org.nr 556713-3672,
("Tectona”), med sate i Stockholm, och styrelsen for Cardeon AB (publ), ett svenskt publikt
aktiebolag med org.nr 559176-3106, ("Cardeon”), med sate i Lund, har traffat en éverenskommelse
om ett omvant férvarv genom en fusion mellan Tectona och Cardeon enligt 23 kap. 1 §
aktiebolagslagen (2005:551) (“Fusionen”) efter avyttring av Tectonas befintliga verksamhet i form av
samtliga aktier och andelar i dotterbolaget Tryout Inc. (Panama) och intressebolaget Sweteak AB
("Avyttringen”). Fusionen ska ske genom absorption med Tectona som 6vertagande bolag och
Cardeon som 6verlatande bolag. Det sammanslagna bolag som blir resultatet av fusionen refereras
till som ”“Nya Cardeon” i denna fusionsplan. Cardeon uppldses automatiskt till f6ljd av Fusionen.

Med anledning harav har styrelserna for Tectona och Cardeon (tillsammans ”Styrelserna”) upprattat
féljande fusionsplan (“"Fusionsplanen”).

1. SKAL FOR FUSIONEN

1.1 Styrelserna har utrett féljderna av ett omvant férvarv genom en fusion mellan bolagen
och Styrelserna ser en stor fordel for aktiedgarna med en sammanslagning av Tectona
och Cardeon efter genomford Avyttring. Detta eftersom det beddms att det finns stora
fordelar med att temporart bedriva Tectonas befintliga verksamhet i onoterad miljo,
medan Cardeon soker en vag till att bli marknadsnoterat. De olika transaktioner som ar
en del av Fusionen, bland annat Avyttringen, bedéms sammantaget leda till ett resultat
som gagnar samtliga aktiedgare samt saval Tectona som Cardeon.

1.2 Tectonas sammanslagning med Cardeon genom Fusionen sker med samtidigt namnbyte
till Cardeon AB (publ).

1.3 Noteringen av Cardeon genom Fusionen dr ett naturligt steg i Cardeons utveckling som
investmentbolag for att erhalla battre forutsattningar for framtida eventuella
kapitalanskaffningar och dkad synlighet bland investerare i kapitalmarknaden.

14 Infor Fusionen ska dven parallella portféljinnehav som innehas av MK Capital Invest AB
och dess dgare Masoud Khayyami (de storsta aktiedgarna i Cardeon), som paketerats i
ett nybildat dotterbolag (“NYAB”) till MK Captial Invest AB konsolideras in i Cardeon
genom forvarv av aktierna i NYAB med betalning av kdpeskillingen genom kvittning mot
nyemitterade aktier i Cardeon ("Konsolideringen”).

2. FASTSTALLANDE AV FUSIONSVEDERLAGET OCH OMSTANDIGHETER AV VIKT VID
UTVARDERINGEN AV FUSIONENS LAMPLIGHET

2.1 Fusionsvederlaget (sa som definierat nedan) har bestamts med avsikt att ge en skalig
fordelning av vardet av Nya Cardeon mellan aktiedgarna i Tectona och Cardeon.

2.2 Bolagen har diskuterat olika alternativ for att faststalla den exakta fordelningen av
Fusionsvederlaget. | samband med undertecknandet av Fusionsplanen har respektive
bolag accepterat en 6verenskommelse som resulterar i ett Fusionsvederlaget som
raknas fram genom ett faststallt utbytesforhallande dar Tectonas aktiedgare erhaller
7,46 procent och Cardeons aktiedgare erhaller 92,54 procent av aktiekapitalet i Nya
Cardeon.
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Styrelserna anser att Fusionen &r till fordel fér bolagen och dess aktiedgare. Bada
styrelserna anser dven att utbytesrelationen ar skalig.

Till grund for styrelsen for Tectonas respektive Cardeons beslut att acceptera den
overenskommelse som redogérs for ovan ligger bedémningen av att Tectonas framtida
verksamhet kommer bedrivas i annan miljo samt att det ligger i Tectonas aktiedgares
intresse att istéllet erhalla en ny verksamhet som battre kan ge avkastning till
aktiedgarna. Samtidigt far Cardeons ca. 1 800 aktiedgare en mojlighet till en
marknadsnotering av sina aktier och, som ett resultat av Fusionen, dven ytterligare ca.
500 aktiedgare som darvid breddar aktiedgarbasen for framtiden.

FUSIONSVEDERLAGET M. M.

Inledning

Tectona ska erlagga Fusionsvederlag till Cardeons aktiedgare enligt vad som framgar
nedan.

Fusionsvederlag

En (1) aktie i Cardeon berattigar innehavare att erhalla 0,641918613895224 nya aktier
av serie B i Tectona (“Fusionsvederlaget”).

Vid tidpunkten for Fusionsplanens undertecknande och efter genomférandet av
Konsolideringen finns totalt 321 752 762 aktier i Cardeon. Om Fusionen genomfors
innebar det att:

a) det kommer emitteras 206 539 087 nya aktier av serie B i Tectona;

b) totalt antal aktier i Tectona kommer att uppga till 223 195 465 aktier, varav
1 680 729 aktier av serie A och 221 514 736 aktier av serie B;

c) totalt aktiekapital i Tectona kommer att uppga till 55 798 859,55 SEK;

d) 7,46 procent av aktierna och 13,34 procent av résterna kommer att tillhéra

Tectonas ursprungliga aktiedgare; och

e) 92,54 procent av aktierna och 86,66 procent av rosterna kommer att tillhéra
de tidigare aktiedagarna i Cardeon.

Fraktioner

Endast hela aktier i Tectona kommer att erldaggas till aktiedgare i Cardeon som
Fusionsvederlag. Till foljd av faststallt utbytesférhallande for Fusionsvederlaget enligt
punkt 3.2 ovan kommer fraktioner av aktier av serie B i Tectona uppsta for aktieagare i
Cardeon. Huvudagaren i Cardeon, MK Capital Invest AB, har accepterat att avsta fran
Fusionsvederlag i den man det kravs for att 6vriga aktiedgare i Cardeon ska fa
(ytterligare) en hel aktie istallet for den fraktion av en aktie som annars skulle uppsta.
Tectona och Cardeon kommer darfor att uppdra at en tredje part att hantera
utfyllnaden av alla fraktioner av aktier som inte berattigar till en hel ny aktie i Tectona
som Fusionsvederlag pa ovan angivet sétt.
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Fusionsvederlagsaktier

Emissionen av aktier i Tectona for betalning av Fusionsvederlaget ska beslutas av
aktiedgarna i Tectona vid den extra bolagsstamma som kommer att ta stallning till
Fusionsplanen. De aktier som emitteras i Tectona som Fusionsvederlag till aktiedgarna i
Cardeon ska medféra ratt till vinstutdelning forsta gangen pa den avstamningsdag for
utdelning som infaller ndarmast efter Genomférandet och aktierna forts in i aktieboken
hos Euroclear Sweden AB.

REDOVISNING AV FUSIONSVEDERLAGET

Berattigade att erhalla Fusionsvederlag kommer att vara de aktiedgare som ar upptagna
i Cardeons aktiebok per dagen fér Bolagsverkets registrering av Fusionen (se punkt 7
"Fusionens genomférande” nedan). Styrelsen har dock ratt att, for det fall det kravs till
foljd av den praktiska hanteringen, senareldgga denna dag. En sadan senareldggning
kommer att kommuniceras snarast efter att sadant beslut ar fattat.

| den man inte annat féljer av nedanstaende kommer Fusionsvederlaget redovisas efter
att Bolagsverket registrerat Fusionen genom att Euroclear Sweden AB pa varje
vederlagsberattigads VP-konto registrerar det antal aktier i Tectona som tillkommer
denne. Samtidigt ska dennes aktieinnehav i Cardeon avregistreras fran samma konto.
Fusionsvederlaget kommer sadledes att fordelas ut och inga atgarder kommer att
erfordras av Cardeons aktiedgare avseende detta. De nya aktierna i Tectona som utges
som Fusionsvederlag beréttigar till de rattigheter som tillkommer aktiedgare fran och
med dagen for registrering av aktierna hos Bolagsverket.

Om aktierna i Cardeon ar pantsatta vid tidpunkten for redovisningen av
Fusionsvederlaget ska redovisning till foljd darav ske till panthavaren. Om aktierna i
Cardeon ar forvaltarregistrerade ska redovisning till foljd darav ske till forvaltaren.

Registrering av Fusionen berdknas ske under fjarde kvartalet 2022 (se punkt 7
"Fusionens genomférande” nedan).

ATAGANDEN FORE FUSIONEN

Bolagen atar sig att, under perioden fran det att Fusionsplanen godkanns av respektive
bolagsstadmma fram till Genomférandet, vidta samtliga nédvéandiga atgarder for att
genomfora Fusionen pa de villkor som anges hari och att fortsatta att bedriva sina
respektive verksamheter pa sedvanligt satt. Bolagen ska inte vidta nagon av féljande
atgarder utan foregaende skriftligt medgivande fran det andra bolaget:

a) besluta om eller betala utdelning eller géra nagon annan vardeéverforing till
aktiedgare, med undantag for att bolagen far Iamna sadan utdelning som féljer
av 18 kap. 11 § aktiebolagslagen;

b) emittera aktier eller andra vardepapper, med undantag for de aktier som utgor
Fusionsvederlag samt for genomférandet av Konsolideringen;

c) besluta om uppdelning eller sammanldggning av aktier eller liknande atgard;

d) forvarva, avyttra eller avtala om att forvarva eller avyttra, betydande
aktieinnehav, verksamheter eller tillgdngar med det undantag for forvarv for
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f)

genomforandet av Konsolideringen och avyttring av befintlig verksamhet i
Tectona genom Avyttringen;

inga eller andra vasentliga avtal eller andra éverenskommelser eller uppta nya
betydande lan, utdver vad som faller inom bolagets normala affarsverksamhet
med undantag for fortida inlésen av utestaende obligationslan om 2 550 000
SEK i Tectona; eller

vidta andra atgarder som ar dgnade att oskaligt paverka det relativa vardet av
Fusionsvederlaget i forhallande till vardet av aktierna i Cardeon.

VILLKOR FOR FUSIONEN

Genomforandet ar villkorat av:

a)

b)

c)

d)

f)

g)

h)

att Tectonas aktiedgare, vid en bolagsstamma i Tectona,

i) godkanner Fusionsplanen och beslutar om emissionen av de aktier
som utgor Fusionsvederlaget,

ii) beslutar om andring av bolagsordningen sa att Fusionsplanen kan
genomforas och i 6vrigt anpassas till Cardeons verksamhet,

iii) godkanner Avyttringen enligt 16 kap. aktiebolagslagen;

att Avyttringen och Konsolideringen genomforts samt att fortida inlosen skett
av utestaende obligationslan i Tectona;

att Cardeons aktiedgare, vid bolagsstamma i Cardeon, godkanner
Fusionsplanen;

att Nordic Growth Market NGM AB har beslutat att uppta de aktier som utgor
Fusionsvederlaget till handel pa NGM Nordic SME;

att Aktiemarknadsnamnden meddelat dispens fran budplikt som triggas
avseende Cardeons huvudagares blivande andel i Nya Cardeon genom
Fusionen enligt Kollegiet for svensk bolagsstyrnings takeover-regler for vissa
handelsplattformar;

att Fusionen inte helt eller delvis omojliggors eller vasentligen forsvaras pa
grund av lagar, domstolsbeslut, myndighetsbeslut eller liknande;

att alla tillstand och godkdnnanden av konkurrensmyndigheter som &r
nddvandiga for Fusionen har erhallits pa villkor som inte innefattar férbehall,
villkor eller ataganden, som enligt styrelserna i Tectona och Cardeon, vid en
bedémning i god tro, skulle ha en vasentlig negativ effekt pa Nya Cardeons
verksamhet, konkurrensstallning eller finansiella stallning efter
Genomfdrandet (sa som definierat nedan);

att varken Tectona eller Cardeon brutit mot de dtaganden som anges under
rubriken “Ataganden fore Fusionen” i punkt 5 ovan foére den dag da Fusionen
registreras hos Bolagsverket pa ett sddant sdtt som skulle leda till en vasentlig
negativ effekt for Fusionen eller Nya Cardeon; och
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i) att inte nagon férandring, omstandighet eller handelse eller f6ljd av
forandringar, omstandigheter eller handelser har intraffat som haft eller som
rimligen skulle kunna férvantas ha en vasentlig negativ effekt pa den finansiella
stallningen eller verksamheten, inklusive Tectonas, Cardeons eller Nya
Cardeons omsattning, resultat, likviditet, soliditet, eget kapital eller tillgangar,
och till foljd varav den andra parten inte rimligen kan forvantas genomféra
Fusionen.

Har de villkor som framgar av detta avsnitt inte uppfyllts och Genomférandet (sa som
definierat nedan) inte skett senast den 31 december 2022 kommer Fusionen inte att
genomforas och Fusionsplanen att upphdra att galla, dock att Fusionen ska avbrytas och
Fusionsplanen upphora att gélla endast, i den man det ar tillatet enligt tillamplig lag, om
den bristande uppfyllelsen ar av vasentlig betydelse for Fusionen eller fér Nya Cardeon.
Styrelserna forbehaller sig ratten att genom ett gemensamt beslut helt eller delvis
franfalla ett, flera eller samtliga av ovanstaende villkor.

Styrelserna har, i den man det ar tillatet enligt tillamplig lag, ratt att genom ett
gemensamt beslut bestamma att skjuta upp det senaste datumet fér uppfyllande av
villkoren fran den 31 december 2022 till ett senare datum.

FUSIONENS GENOMFORANDE

Fusionens planerade genomférande

Under forutsattning att de villkor for Fusionen som framgar av punkt 6 ovan har
uppfyllts kommer Fusionen att fa rattsverkan fran den dag som Bolagsverket registrerar
Fusionen ("Genomférandet”). Med hansyn till den tid som den regulatoriska processen
tar i ansprak férvantas datumet for sadan registrering infalla under fjarde kvartalet
2022. Tectona och Cardeon kommer senare att offentliggora vilken dag Bolagsverket
forvantas registrera Fusionen. Fusionsvederlaget kommer kort efter Genomférandet att
registreras i Euroclear.

Cardeons upplésning

Cardeon kommer att upplosas och alla dess tillgangar och skulder 6verga till Tectona vid
Genomfdérandet.

Notering av de emitterade aktierna som utgér Fusionsvederlaget

Den forsta dagen for handel pa NGM Nordic SME av de nya aktier som kommer att
emitteras av Tectona for att utgora Fusionsvederlaget berdknas infalla fyra (4)
handelsdagar efter Genomférandet.

DUE DILIGENCE

Det har i samband med forberedelserna fér Fusionen genomforts begransade due
diligence-undersokningar av Tectona respektive Cardeon, dock har inte Tectona som
noterat bolag utbytt ndgon insiderinformation, det vill sdga icke-offentliggjord
information av specifik natur som sannolikt skulle ha en vasentlig paverkan pa Tectonas
aktier.
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ROSTATAGANDE

Aktiedgare representerandes cirka 23,3 procent av aktierna och 46,6 procent av rosterna
i Tectona och aktiedgare representerandes cirka 45,7 procent av aktierna och rosterna i
Cardeon (efter genomférandet av Konsolideringen) har atagit sig att rosta for Fusionen
pa extra bolagsstdamma i respektive bolag (inklusive emissionen av de aktier av serie B
som utgor Fusionsvederlaget vid Tectonas extra bolagsstamma).

RATTIGHETER FOR INNEHAVARE AV VARDEPAPPER MED SARSKILDA RATTIGHETER |
CARDEON

Det finns inte nagra utestaende teckningsoptioner, konvertibler eller andra vardepapper
som berattigar innehavare till sdrskilda rattigheter i Cardeon. Det finns inte heller nagra

andra incitamentsprogram for styrelseledamoéter, ledande befattningshavare eller andra
anstallda vilka kommer att paverka Fusionen.

ARVODE M.M. MED ANLEDNING AV FUSIONEN

Inga sarskilda arvoden eller férmaner, i den mening som avses i aktiebolagslagen,
kommer att utbetalas till nAgon av Tectonas eller Cardeons styrelseledamaéter eller
verkstéllande direktorer i samband med Fusionen. Utover vad som framgar nedan
kommer inte heller nagra sadana arvoden eller formaner att utga till bolagens revisorer.

Arvoden till revisorerna i Tectona och Cardeon ska utga enligt rakning for bland annat
deras yttrande 6ver Fusionsplanen, deras granskning av fusionsdokumentet och annat
arbete som utfors av revisorerna med anledning av Fusionen.

OVRIGT

Verkstallande direktoren for Tectona och verkstallande direktéren fér Cardeon ska ha
ratt att gemensamt vidta de smarre férandringar av Fusionsplanen som kan visa sig
erforderliga i samband med registrering av Fusionsplanen eller Fusionen hos
Bolagsverket, eller Euroclear Sweden AB i samband med redovisningen av
Fusionsvederlaget.

k k % %

Till fusionsplanen bilaggs aven:

PN PRE

Tectonas arsredovisningar for rakenskapsaren 2019, 2020 och 2021
Cardeons arsredovisningar for rakenskapsaren 2019, 2020 och 2021
Revisorns (i Tectona) yttrande avseende Fusionsplanen enligt 23 kap. 11 § aktiebolagslagen.
Revisorns (i Cardeon) yttrande avseende Fusionsplanen enligt 23 kap. 11 § aktiebolagslagen.
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FORVALTNINGSBERATTELSE  TEctona
Forvaltningsberittelse
Styrelsen och verkstéllande direktéren for Tectona Capital AB far harmed avge arsredovisning och
koncernredovisning for rakenskapséret 2019.
FLERARSOVERSIKT
Koncernen 2019 2018 2017 2016
Nettoomsattning 2302 2430 1920 1667
Resultat efter finansiella poster -594 1382 -3438 2537
Eget kapital 28 452 24 564 22911 19275
Balansomslutning 40 608 29 055 28 255 24 565
Soliditet (%) 70,1 84,5 81,1 78,5
Moderforetaget 2019 2018 2017 2016
Nettoomséttning 435 556 150 400
Resultat efter finansiella poster -169 -379 -1632 1197
Eget kapital 25745 21583 21962 16 040
Balansomslutning 30 386 25 648 26 872 20915
Soliditet (%) 84,7 84,2 81,7 76,7

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

2019 i korthet
e Totala intakter 3 333 tkr (4 592)
¢ Nettoomsattning 2 302 tkr (2 430)
* Rorelseresultat -419 tkr (1 612)
e Resultat efter finansiella poster
och skatt -594 tkr (1 382)
e Resultat per aktle -0,04 kr (0,1)
e Eget kapital per 31 december 28 452 tkr (24 564)
e Eget kapital per aktie den 31 december 1,71 kr (1,75)
* Soliditet per 31 december 2018, 70 % (85)
e Hyresintdkt 1 201 ke/m#ar (1 211)
e Totalt antal aktier den 31 december
16 656 378 (14 034 845)

Viktiga handelser under aret

®  Nytt férvarv om 42 stycken uthyrningsldgenheter.
Tilltrdde férvantas ske | mars.

e Dollarn forstérktes gentemot svenska kronan
med ca 4 %.

e  Dotterbolaget beviljades banklan,

* | oktober genomférdes en emission. 2,6 miljoner
nya aktier emitterades till teckningskurs 1,9 kr.

*  Mikael Wickbom valdes in till styrelsen pa extra
sté&mma den 30 oktober.

e Tvélagenheter har sélts for att frigéra likviditet for
férvérv av annan fastighet.

Viktiga handelser efter arets slut
* Inga vasentliga héndelser har skett efter &rets slut.

TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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Tectona FORVALTNINGSBERATTELSE

VD-KOMMENTAR

Aret 2019 var ett genombrott fér Tectona d& bolaget
beviades banklan fér forvary av fastigheter. Kreditmarkna-
den i Latinamerika skilier sig stort frén den kreditmarknad

vi &r vana vid i Sverige med hog beldning pa fastigheter til
formanliga villkor. Att erhélla banklan &r négot vi har lagt stort
fokus pé och det &r av stor vikt fér bolagets fortsatta tillvaxt.
Jag beddmer att det finns fortsatt gott om utrymme for okad
belaning da vi idag har en soliditet p& 70 %. Foér att erhlla
Skad belaning kommer vi att fortsétta vér bearbetning av
olika banker. Vi kommer ocksé att ge ut en féretagsobligation
under véren 2020.

Tack vare bankfinansiering har antalet uthyrningsobijekt dkat
frén 30 till 71 stycken. Hyresintikterna berdknas 6ka med
ungefar 50 % efter tilltrdde. Detta & dock ingenting som
aterspeglas i drets bokslut eftersom tilltrade till de nya lagen-
heterna sker efter arsskiftet.

Det &r nu éver 10 &r sedan som jag var med och grundade
Tectona. Inte kunde jag d& ana vilken fantastisk framgéng
som véntade Panama dér Bolaget har investerat i fastigheter.
Tilivéxten har under denna period varit bland den hogsta |
vérlden med cirka 8,5 % i snitt per &r enligt Varldsbanken. |
januari 2019 uppgraderade Moody's kreditvérderingsinstitut
Panamas kreditvérdighet till Baai vilket &r i samma niv& som
Spanien. Det har varit roligt, inspirerande och spannande att
verka pa en sidan marknad.

Fastighetspriser har stigit i takt med fillvéixten och vélstandet
i omradet har ¢kat rejélt. En investering i Tectona ar en unik
mdjlighet att ta del av denna blomstrande marknad.

Genom vér erfarenhet av fastighetsforvéarv och uthyrning har
Vi upptéckt ett mycket fordelaktigt segment pé bostads-
marknaden. Kultur, tradition, familjekonstellation samt
urbanisering har férandrats i grunden i Latinamerika under
det senaste decenniet. Denna radikala och snabba om-
stélining till farre familiemedlermmar och fler singelhushall
leder till stor efterfrdgan av allt mindre lagenheter. Tectona
erhaller hyresintakter upp till 5 900 kronor per m? och &r for
de mindre uthyrningsobjekten vilket éverstiger hyresnivan i
centrala Stockholm. Investeringsnivan fér dessa objekt &r
fortfarande mycket attraktiv da vi férvarvar fr cirka 14 000
krenor per m?.

Férutom att vi verkar p& en geografiskt intressant marknad
s& har Tectona koncernen uppnatt en stabil bas for fort-
satta investeringar. Vi har stabila hyresintékter och en Iag
beldningsgrad vilket baddar fér uttkad beldning och tillvéxt.
Koncernen har visat sig ha en framgéngsrik och vinstgivande
affirsmodell pa en tillvéxtmarknad dér IMF och Varldsbanken
spér en fortsatt ljusframtid med stark tillvéxt. Genom &ren har
vi erhallit nyttiga erfarenheter och funnit ett lukrativt segment
pa bostadsmarknaden.

Johan Skalén, VD

TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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KORT OM TECTONA

Tectona har dnda sedan starten ar 2006 arbetat for att
investera langsiktigt med Iag risk i syfte att skapa en hallbar
avkastning dver tid. Sedan 2014 fokuserar bolaget framst
pé att investera i fastigheter fér uthyrning i Panama City.
Idag har bolaget 71 stycken uthyrningslagenheter varav

42 stycken under forvarv.

Vision
Att ge manniskor en méjlighet att bo smart och funktionellt i
bra omraden mitt i city.

Tectonas affarsmodell

Tectona Panama Fastigheters AB:s affiarsmodell fokuserar
pa att ge langsiktig avkastning genom att férvarva och aga
funkiionella fastigheter pa attraktiva platser framst i Panama
City. Tectonas specifika investeringsfilosofi fokuserar pa ett
ldnsamt kundsegment bestdende av Panamanska singel-
hushall som efterfragar mindre lagenheter pé centrala
platser i Panama City.

Hoga hyresintakter for bolagets mindre lagenheter

SEK/m? ach &r
8 000
6000 i
Tectonas segment g,
4000 for framtida fastighetsforvary
]
a1 ]
'’
2 000 i
o b -
[} ® @
0 1 1 ]
200 m? 150 m? 100 m? 50 m? 3Bm 0m?

Tectona har identifierat ett lukrativt segment av mindre
hyresldgen-heter som genererar hég avkastning. Bolaget
erhaller hyresintékter upp till 5 900 kr per m? och &r for de
mindre uthyrningsobjekten vilket dverstiger hyresnivan i
cenfrala Stockholm.

FORVALTNINGSBERATTELSE Tectona

Vardeskapande

Vérdeskapandet i affirsmodellen ligger i att férvarva fastig-
heter och bygga om till mindre attraktiva uthyrningsenheter
vilka ger vasentligt hogre hyresintakter och i férléangningen
en hogre vérdering av fastigheterna. Den fraimsta bakomlig-
gande orsaken till markant hégre hyresintékter frdn mindre
lagenheter &r det snabba demografiska skifte vi ser i hela
Latinamerika. Det finns en begransad tillgéng pa mindre
l&genheter medan efterfrgan okar snabbt.

TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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Tectona

MARKNADSKOMMENTAR

Latinamerika i snabb omstalining mot mindre hushall
Latinamerika &r en kontinent under snabb marknadsom-
stélining. Nya generationer vixer upp och énskar leva ett
helt annorlunda liv jdmfért med tidigare generation. Dagens
unga bryr sig mindre om tradition och kyrka. De vill i stéllet
leva ett materiellt battre liv an foraldrarna. Samtidigt sker
en kraftig urbanisering, da de nya generationerna séker
sig till stora stader som erbjuder karrigr, kultur och ngjen.
Samtidigt sker ett demografiskt skifte da nativiteten har pa
kort tid sjunkit kraftigt. Hushallen blir som en folid av detta
mindre och efterfragan pa mindre l&genheter centralt i city
Okar markant.

Hyresmarknaden

Panamas hyresmarknad é&r i allm&nhet hyresvirdens
marknad. Hyror kan avtalas fritt mellan hyresvérd och
hyresgést och inkluderar i allménhet fritt Sverenskommen
arlig hojning av hyran. Panamas hyresmarknad &r &nnu

en omogen marknad utan stérre kommunala, statliga eller
publika hyresréttsbolag. Istéllet ar det ofta familier som ager
ett eller flera hyreshus som de hyr ut via fastighetsméklare
som agerar mellanhand mellan hyresvardar och hyres-
gdster. Hyresperioden brukar vanligtvis skrivas |5pande

och hyresgdsten har rétt att sdga upp hyresavtalet med
dverenskomna pafdlider. Hyra indexeras vanligtvis rligen

till en éverenskommen 6kning p& mellan 3% och 5% per ar.
Hyresdeposition &r vanligtvis 1 méanadshyra medan Tectona
kréver 1,5 manadshyra, Hyran betalas ménadsvis i forskott

Overgripande marknadskommentar for 2019

Bolaget bedémer att marknaden for fastigheter samt
marknaden for uthyrning av bostader i Panama City, har
generellt varit fortsatt svag under 2019. Tectona har dndé
haft 1&g vakans men har i vissa fall sankt hyran fér att battre
anpassa mot rddande marknad.

Enligt Encuentra24.com (liknande hemnet.se) har priserna

i Panama City sjunkit med cirka tva procent under 2019.
Bolagets beddmning &r att omsétiningen pé fastighetsaffarer
har varit I14g.

8 TECTONA ARSREDOVISNING 2019

Overgripande marknadsutsikt fér 2020

Bolaget beddmer att ekonomin kommer vara fortsatt trég
under 2020 j@mfdrt med det fantastiska ekonomiska
uppsving Panama upplevde mellan 2000 och 2013.
Ekonomin férvéntas forbéattras marginellt under 2020 jamfért
med 2019. Vi ser tecken pa att ekonomin forbéttras, bland
annat ser vi okat intresse och aktivitet bland potentiella
hyresgéster.

Tillvéixttakten for 2019 blev I&gre 4n vad som férutspaddes
infor aret 2019. Enligt IMF &r den beraknade tillvaxten for
2019 ca 3,9 %. IMF:s prognos for 2020 &r att tillvéxten dkar
nagot till 4,6 %.

Panama utmérker sig i Latinamerika som ett logistiskt center
och ett politiskt stabilt land. Att vara ett politiskt stabilt land
med 1&g arbetsléshet och 1&g inflation kan fortsatt vara
mycket lyckosamt fér Panama vilket i sin tur kommer driva
pé tillvéxten &nnu mer. Dels &r det ett stort migrationstryck
till Panama av bade hogutbildade och Iagutbildade som
sGker ett béttre jobb eller ett mer tryggt land att leva i. Tack
vare politisk stabilitet och Iag inflation finns det ocksa frén
Gvriga Latinamerika ett stort intresse fér investeringar i
landet. Bolagets styrelse bedémer att utléndska direktinves-
teringar kommer fortsatt vara hégt i Panama vilket kommer
driva pa tillvaxten,

Géllande fastighetspriser sd &r beddmningen att priserna
kommer vara stabila under 2020.
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Tectona FORVALTNINGSBERATTELSE

KONCERNENS UTVECKLING UNDER 2019

Resultat

| koncernen blev drets resultat negativt med 594 tkr. Under
2019 sjonk hyresintikterna framst till folid av forsélining

av tva uthyrningsobjekt. Likviden fran forséliningen har
anvants till férvérv av den nya fastigheten om 42 stycken
uthyrningslégenheter. Dessa nya ldgenheter hade inte
tilltréitts vid arsskiftet och vi har dérmed inte erhdllit hyresin-
takter frén detta objekt.

En faktor vilket tynger resultatet med en engngspost om
580 tkr &r avyttringen av tva av vara sémre fastighetsobjekt.
Férséliningarna har varit en vinst omréknat till svenska kronor
men blev en bokfdringsmassig forlust | dollar. Styrelsen
beslutade att avyttra de sdmre objekten for att frigora
likviditet for férvary av objekt med hogre hyresintékter.

Vardering av underliggande tillgangar

Tectona redovisar enligt K3 och dérfér visas inte férand-
ringar | marknadsvérdet av bolagets tillgéngar i resultat-
rakningen till skilnad mot de foretag som redovisar enligt
IFRS. Vérderingen som utfordes direkt efter rsskiftet har
tagit hénsyn till hyresintékterna fran respektive fastighet
och &r utford av Avance. Vért att notera &r att vérderingen
vid férra rets bokslut utfordes av ett annat bolag som inte
tog hénsyn till hyresintakterna.

Enligt den senaste vérderingen som utférdes vid arsskiftet
vérderades Tectona koncernens fastigheter till 28 191 tkr
exklusive var nya fastighet som férvarvades f6r 9 776 tkr.
Med utgéngspunkt att den nya fastigheten om 42 lagen-
heter har samma varde som forvarvspriset har Tectona
koncernen fastigheter varderade till 37 967 tkr. VArderingen
visar ett Gvervarde pa 4 526 tkr motsvarande 13 % jamfort
med bokfort varde.

Hyresintakter

Den genomsnittliga hyresnivan i Panama City &r ca 1 200
kronor per m? och &r. Dock &r hyresnivan vitt varierande
bercende pa en kraftigt dkad efterfrégan pa mindre lagen-
heter samtidigt som det finns ett stérre utbud &n efter-
frdgan pa stora lagenheter vilket gor att stérre lagenheter
har vasentligt Iagre hyresintakter per m?. Tectonas mindre
uthyrningsobjekt (under 40 m2) har hyresintakter mellan

2 000 kronor upp till & 900 kronor medan stérre uthyrnings-
objekt (mellan 150m? till 200 m?) ger mellan 600 kronor till

10 TECTONA ARSREDOVISNING 2019

1000 kroner i hyresintakt per m? och &r. Detta kan jamféras
med genomsnittshyran i Stockholmstad som 2017 I8g pa
mellan 1 285 till 1 345 kronor per m? och &r enligt SCBs
bostadsregister.

Hyresintékterna i dotterbolaget 2 194 tkr (2 351 tkr)
Frémsta orsaken till att hyresintikterna har sjunkit &r att tva
hyresobjekt har avyttrats.

Hyresmarknaden har kylts av under de senaste tva aren
och dérmed har hyresnivan anpassats i nigra fall till en
lAgre niva.

Vakans

Den beraknade ekonomiska vakansgraden var under hel-
aret 2019 7 % (9%). Vi har lyckats att sinka vakanser men
vi har en bit kvar till vdr méalsattning pa 4 %. En svarighet
&r att i rddande marknadsldge sa &r det svéart att f& en ny
hyresgast att signa avtal innan tidigare hyresgést har flyttat
ut. Vi jobbar mycket med att fa nya avtal innan de gamla
I6per ut och vi kommer bland annat att inféra 3D visning
av lagenheterna pé& webbsidan. P4 vissa hyresobjekt har
hyresnivan sénkts for att bittre anpassas for ridande
marknadslage.

Eget kapital och Skulder
Eget kapital uppgick per 31 december 2019 till 28 452 tkr
(24 564).

Koncernens externa rantebérande skulder per 31 december
uppgick till 3 780 tkr och bestar av ett obligationslan med
fast &rlig rénta om 7 % vilket betalas heldrsvis.

Aktien

Antal registrerade aktier per 31 december 2019 uppgick
till 16 656 378 stycken (14 034 845). Férdelat pa 1 680
729 (1 680 729) aktier av serie A samt 14 975 649 aktier
av serie B (12 354 116). Samtliga aktier utgivna av Bolaget
berattigar till utdelning pa lika villkor. Samtliga aktier har ett
kvotvarde om en (1) krona per aktie. A-aktierna har tio (10)
rgster, medan aktierna av serie B har en (1) rost. A-aktierna
har ISIN nummer SEO00687 7692 medan B-aktierna har
ISIN nummer SEO006877700. Det &r endast aktierna av
serie B som handlas publikt.

Under heldret 2019 fram till Arsskiftet foll aktiekursen med
16 % fran 1,95 kr till 1,63 kr.
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Bolagets B-aktie dr upptagen till handel pd NGM Nordic
MTF sedan 13 april 2018 under kortnamnet TCAB MTF B.

Utdelning
Styrelsen foreslar att bolaget inte l&mnar utdelning for 2019
ars resultat.

OVRIGA UPPLYSNINGAR

Malsattning
Malsattning infér 2019 var att:

»  Oka koncernens totala kapital och antalet hyresobjekt
med mer an 50 %.
e Sénka den ekonomiska vakansgraden till under 4 %.

Under 2019 har vi erhallit banklan och genomfort en
emission i syfte att dka bolagets storlek. Totalt kapital har
kat till ca 40 mkr vilket &r en 6kning om ca 40 %. Antalet
hyresobjekt har mer &n dubblats till 71 stycken.

Under 2019 har vi jobbat hart med att sdnka vakansen
vilket vi har lyckats med. Dock &r det en bit kvar ner till 4 %
vakans. | det rédande marknadsléget finns det manga ob-
jekt ute p& marknaden att hyra. Det &r vanligt att hyresgs-
ter signar avtal bara nagon vecka innan inflyttning. Vi har
haft svarighet att fa nya hyresgéster att teckna avtal innan
befintlig hyresgést flyttar ut. Vakansen uppstar tiden det tar
mellan gammal hyresgast flyttar ut tills en ny kommer in. Fér
att ytterligare sénka vakanser kommer vi att 3D filma alla
lagenheter i syfte att minska visningar pa plats.

Malsattning infér 2020

e At Oka antalet hyresobjekt genom ¢kad skuldséttning
e Att yiterligare snka vakansen. Mélet &r ca 4 % ekono-
misk vakansgrad.

Diskussion ang&ende &ndring av bokiéringsprincip
Inom styrelsen férs diskussion géllande byta av bokférings-
princip till IFRS fran K3. Inga beslut har tagits men under
2020 s& kan méjligtvis styrelsen besluta att &dndra bokfé-
ringsprincip. Ett sddant beslut kan komma att & relativt
stor redovisningsméssig paverkan av resultatet. Enligt IFRS
péverkas fastigheternas eventuella virdeuppgang eller
vérdenedgéng resultatet i bokféringen.

PORVALTNINGSBERATTELSE  TEctona

Héndelser efter rapportperioden
Efter rapportperiodens slut har vi erhéllit tilltrade till den nya
fastigheten med 42 uthyrningsldgenheter.

Arsstamma och extra stdmma 2019

Den 11 april 2019 holl Tectona Capital ordinarie arsstamma.
Stémman faststéllde de i arsredovisningen intagna balans-
och resultatrakningarna. Stémman beslutade att Bolagets
resultat for 2018 ska dverféras i ny rdkning. Stdmman
bevillade styrelseledaméterna och verkstéllande direktéren
ansvarsfrihet for férvaltningen av bolagets angelagenheter
for rakenskapséret 2018.

Stdmman beslutade att styrelsen ska besta av tre ordinarie
styrelseledamaoter utan suppleanter. Stimman omvalde
styrelseledaméterna Johan Skalén, Jason Tummings och
Bengt Thorn. Stdmman beslutade att bemyndiga styrelsen
att fatta beslut om emission fram till nésta arsstdmma
(b&de kontant och apportemission) med awvikelse for
aktieAgarnas foretradesratt. Stamman beslutade att emittera
850 000 stycken teckningsoptioner till styrelseledaméterna.
Teckningskurs &r 2,56 kr med sista teckningsdatum den

11 april 2022.

Samtliga beslut pd stamman fattades enhalligt.

Den 30 oktober 2019 hdlls extra stamma. Stamman
beslutade att vélja in Mikael Wickbom till styrelsen. Mikael
har arbetat 1&ng tid for Skandia med portféljkonstruktion
och réd till rdgivare. Mellan &ren 1998 till 2011 var Mikael
Managing Director fér ODIN Fonders Sverigeverksamhet.
Mikael jobbar fér nérvarande som férsaljningsansvarig for
Catella Fonder. Han har en ekonomutbildning fran Stock-
holms Universitet. Han har ett flertal investeringar i bade
noterade och onoterade foretag.

TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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Tectona FORVALTNINGSBERATTELSE

Eget kapital

A

Koncernen Ovrigt Annat eget
tillskjutet kapital inkl.
Aktiekapital kapital Reserver drets resultat Totalt
Belopp vid arets ingéng 14 035 4 854 625 5 050 24 564
Nyemission 2621 1666 4287
Utgivning av teckningsoptioner 44 44
Omréakningsdifferens 151 151
Arets resultat -594 -594
Belopp vid arets utgang 16 656 6 564 776 4 456 28 452
) Moderforetaget 6vrigt Annat eget
tillskjutet kapital inkl.
Aktiekapital kapital Reserver drets resultat Totalt
Belopp vid arets ingéng 14 035 467 7 460 -379 21583
Nyemission 2 621 1666 4 287
Utgivning av teckningsoptioner 44 44
Disposition enligt beslut av &rsstdmma: -379 379 -
Arets resultat -169 -169
Belopp vid arets utgang 16 656 467 8 791 -169 25 745

FORSLAG TILL DISPOSITION BETRAFFANDE BOLAGETS VINST
Styrelsen foreslér att fritt eget kapital, kronor 8 621 276, disponeras enligt féliande: Balanseras i ny rakning

Belopp i SEK
Balanseras i ny rékning 8621278
Summa 8 621 276

Koncernens och moderbolagets resultat och stéllning i dvrigt framgdr av efterféljiande resultat- och balansrakningar samt
kassaflodesanalys med noter.

14 TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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RESULTATRAKNING KONCERNEN  TECtona

Resultatrakning koncernen

Belopp i KSEK Not 2019-01-01- 2018-01-01-
2018-12-31 2018-12-31

Rérelsens intdkter

Nettoomséttning 2302 2430
Ovriga rérelseintakter 1031 2162
3333 4 592

Rérelsens kostnader

Driftskostnader -299 -189
Ovriga externa kostnader . ) -2 288 -2 471
Personalkostnader 2 -585 -320
Ovriga rérelsekostnader -580 -
Rérelseresultat -419 1612

Resultat fran finansiella poster

Resultat frdn vardepapper och fordringar som &r anldggningstillgangar % 2
Rénteintdkter och liknande resultatposter 138 94
Rantekostnader och liknande resultatposter -313 -326
Resultat efter finansiella poster -594 1382
Resultat fore skatt -594 1382
Arets resultat -594 1382
Hénforligt till Moderforetagets aktiedgare -594 1382

TECTONA ARSREDOVISNING 2019 15
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Tectona BALANSRAKNING KONCERNEN

Balansra kning koncernen

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar

Byggnader och mark 3 33 441 25114

33 441 25114

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag 6 603 603

Fordringar hos intresseféretag och gemensamt styrda féretag T 1455 1335
2058 1938

Summa anlaggningstillgangar 35 499 27 052

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 112 130

Fordringar hos intresseforetag och gemensamt styrda foretag 1246 1036

Ovriga fordringar 11 o1

Férutbetalda kostnader och upplupna intédkter 120 84
1589 1271

Kassa och bank 3520 732

Summa omsattningstillgangar 5109 2 003

SUMMA TILLGANGAR 40 608 29 055
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BALANSRAKNING KONCERNEN  TEctona

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 16 656 14 035
Ovrigt tillskjutet kapital 6 564 4 854
Reserver 776 625
Balanserat resultat inkl arets resultat 4 456 5050
Eget kapital hanférligt till moderforetagets aktiesgare 28 452 24 564
Summa eget kapital 28 452 24 564
Langfristiga skulder
Obligationslén 8 - 3780
- 3780

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 112 48
Ovriga kortfristiga skulder 8 11 653 195
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 391 468

12 156 71
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 40 608 29 055
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TECIONa  [ASSAFLODESANALYS KONCERNEN

Kassafldodesanalys koncernen

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31
Den |6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -598 1382
-598 1382
Betald inkomstskatt 5
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital -598 1382
Kassafiéde frdn fordndringar i rérelsekapital
Forandring av kortfristiga fordringar -202 -336
Féréndring av kortfristiga skulder 6 933 -6 657
Kassaflode fran den lépande verksamheten 6133 -5 611
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillg&ngar -7 499 -
Investeringar i finansiella anldggningstillgngar -120 -1335
Kassaflode fran investeringsverksamheten -7 619 -1 335
Finansieringsverksamheten
Nyemission 4981 2435
Obligationslan - 3780
Emissionskostnader -694 -
Emissionskostnader 44 %
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 4 331 6 215
Arets kassafléde 2845 -731
Likvida medel vid arets bérjan 732 1573
Kursdifferens i likvida medel =57 -110
Kursdifferens i likvida medel 3 520 732
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RESULTATRAKNING MODERFORETAG Téctona

Resultatrakning moderforetag

Belopp i KSEK Not 2018-01-01- 2018-01-01-
2019-12-31 2018-12-31

Rérelsens intédkter

Nettoomséttning 435 556
Ovriga rorelseintakter 225 212
660 768

Rérelsens kostnader

Driftskostnader = -110
Ovriga externa kostnader -936 -1 116
Personalkostnader 2 -394 -320
Rorelseresultat -670 -778

Resultat fran finansiella poster

Resultat frén évriga vardepapper och fordringar som &r anl&ggningstillgingar - 2
Rénteintakter och liknande resultatposter 807 722
Réntekostnader och liknande resultatposter -306 -325
Resultat efter finansiella poster -169 -379
Resultat fére skatt -169 -379
Arets resultat -169 -379
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Tectona BALANSRAKNING MODERFORETAG

Jalansrakning - moderforetag

O

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar
Byggnader och mark 3 236 236
236 236

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i koncernforetag 4 1790 1290
Fordringar hos koncernféretag 5 24 007 22 074
Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag 6 603 603
Fordringar hos intresseftretag och gemensamt styrda féretag i 1455 1335
27 855 25 302
Summa anlaggningstiligangar 28 091 25 538
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar 111 21
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 89 84
200 105
Kassa och bank 2095 5
Summa omsattningstillgangar 2295 110
SUMMA TILLGANGAR 30 386 25 648
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BALANSRAKNING MODERFORETAG  JECtona
Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (16 656 378 aktier) 16 656 14 035
Uppskrivningsfond 467 467
17123 14 502
Fritt eget kapital
Overkursfond 6 520 4854
Balanserad vinst eller fériust 2227 2 606
Utgivning av teckningsoptioner 44 -
Arets resultat -169 -379
8 622 7081
Summa eget kapital 25745 21 583
Langfristiga skulder
Obligationslan 8 - 3780
- 3780
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 112 48
Skulder till koncernféretag 493 =
Ovriga kortfristiga skulder 8 3 806 22
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 230 215
4 641 285
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 30 386 25 648
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Téctona  vorrr
Noter

NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

Belopp i| KSEK om inget annat anges.

Allmanna redovisningsprinciper

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med &rsredovis-
ningslagen och Bokféringsndmndens allménna rad BFNAR
2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3)

Redovisningsprinciperna ar oféréandrade jamfort med tidi-
gare ar.

Intaktsredovisning

Intékter har tagits upp till verkligt vérde av vad som erhéllits
eller kommer att erhéllas och redovisas i den omfattning
det &r sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att
tillgodogdras bolaget och intékterna kan berdknas pa ett
tillferlitligt s&tt.

Koncernredovisning

Konsolideringsmetod

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmeto-
den. Detta innebér att forvarvade verksamheters identi-
fierbara fillgéngar och skulder redovisas till marknadsvérde
enligt uppréttad forvirvsanalys. Overstiger verksamhetens
anskaffningsvarde det berdknade marknadsvérdet av de
férvéntade nettotillgangarna enligt férvarvsanalysen redovi-
sas skillnaden som goodwill.

Transaktioner mellan koncernféretag

Koncerninterna fordringar och skulder samt transaktioner
mellan koncernféretag liksom orealiserade vinster elimine-
ras i sin helhet. Orealiserade forluster elimineras ocksé sévi-
da inte transaktionen motsvarar ett nedskrivningsbehov.
Féréndring av internvinst under rdkenskapsaret har elimine-
rats i koncernresultatrékningen.

Finansiella instrument

Finansiella instrument varderas utifrén anskaffningsvardet.
Instrumentet redovisas i balansrakningen nar bolaget

blir part i instrumentets avtalsméssiga villkor. Finansiel-

la tilgangar tas bort frdn balansrékningen nér rétten att
erhdlla kassafldden fran instrumentet 16pt ut eller dverforts
och bolaget har dverfort i stort sett alla risker och férmaner
forknippade med dganderétten. Finansiella skulder tas bort
frén balansrakningen nér férplikterna har reglerats eller pa
annat satt upphort.
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Andelar i dotterférettag

Andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvirde efter
avdrag for eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet
ingdr képeskilingen som erlagt fér aktierna samt for-
vérvskostnader. Eventuella kapitaltillskott Iaggs till anskaff-
ningsvéardet nar de uppkommer.

Kundfordringar/kortfristiga fordringar

Kundfordringar och kortfristiga fordringar redovisas som
omséattningstillgangar till det belopp som férvéntas bli inbe-
talt efter avdrag fér individuellt beddmda osakra fordringar.

Laneskulder och leverantérsskulder

Laneskulder och leverantérsskulder redovisas initialt till
anskaffningsvérde efter avdrag for transaktionskostnader.
Skilier sig det redovisade beloppet frén det belopp som ska
aterbetalas vid forfallotidpunkten periodiseras mellanskill-
naden som réntekostnad Sver l&nets 16ptid med hjélp av
instrumentets effektivranta. Harigenom Gverensstammer vid
forfallotidpunkten det redovisade beloppet och det belopp
som ska aterbetalas.

Nedskrivningsprovning av finansiella anldggningstillgéngar
Vid varje balansdag beddms om det finns indikationer pé
nedskrivningsbehov av ndgon av de finansiella anlégg-
ningstillgéngarna. Nedskrivning sker om vérdenedgangen
beddms vara bestdende och prévas individuellt.

Inkomstskatter

Total skatt utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Skatter redovisas i resultatrdkningen, utom d& underlig-
gande transaktion redovisas direkt mot eget kapital varvid
tilhérande skatteeffekter redovisas i egst kapital.

Nyckeltalsdefinitioner

Nettoomsittning

Rérelsens huvudintékter, fakturerade kostnader, sidointakter
samt int&ktskorrigeringar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader, men fére
skatter.

Soliditet (%)

Justerat eget kapital (eget kapital och obeskattade reserver
med avdrag fér uppskjuten skatt) i procent av balansom-
slutning.
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NOTER Te\ctona
NOT 2 ANSTALLDA, PERSONALKOSTNADER NOT 4 ANDELAR | KONCERNFORETAG
OCH ARVODEN TILL STYRELSE
2019-12-31  2018-12-31
Medelantalet anstallda Moderféretaget
2019-01-01-  2018-01-01- Ackumulerade anskaffningsvérden:
2019-12-31 2018-12-31
-Vid drets bérjan 700 700
Koncernen
Medelantalet anstéllda 1 1 il i 540 "
-Vid rets slut 1200 700
Totalt 1 1
Ackumulerade uppskrivningar:
!_oner_och anc{_ra ersattningar samt sociala kostnader, -Vid &rets bérjan 590 590
inklusive pensionskostnader :
D —— -Vid drets slut 580 590
2019-12-31 2018-12-31
Léner och andra erséattningar 491 250 Redovisat varde vid arets slut 1790 1290
Sociala kostnader 94 79
{varav pensionskostnader) . 2 Spec av moderféretagets innehav av andelar i
koncernféretag
Totak 2 o Agarandelen av kapitalet avses, vilket Aven éverensstdmmer
med andelen av résterna for totalt antal
aktier.
NO:I' 3 BYGGNADER, I\{IARK OCH G061 DOIEI084
TRADAVVERKNINGSRATTIGHETER Antal Redovisat  Redovisat
Dotterféretag/Org nr/Séte andelar 1% vérde vérde
Tectona Panama
2019-12-31 2018-12-31 Fastigheter AB,
Koncernen 556869-6198,
i . Stockholm 700 000 100 1290 1290
Ackumulerade anskaffningsvéarden: Vanszuela Capital AB,
-Vid &rets borjan 25114 22 962 559087-1918,
PR —_— _ Stockholm 500 000 100 500 -
, " 1790 1290
-Avyttringar och utrangeringar -3 026
-Arets omrékningsdifferenser 828 2152
Redovisat varde vid arets slut 33 441 25114 NOT 5 FORDRINGAR HOS KONCERNFORETAG
Moderforetag 2019-12-31  2018-12-31
Ackumulerade anskaffningsvérden: Moderféretaget
-Vid &rets bérjan 236 236 Ackumulerade anskaffningsvérden:
Redovisat varde vid arets slut 236 236 -Vid &rets bérjan 22 074 20 696
-Tillkemmande fordringar 1933 1378
Redovisat varde vid arets slut 24 007 22074
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NOT 6 ANDELAR | INTRESSEFORETAG
OCH GEMENSAMT STYRDA FORETAG
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NOT 7 FORDRINGAR HOS INTRESSEFORETAG

OCH GEMENSAMT STYRDA FORETAG

2019-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Koncernen Koncernen
Moderféretaget Moderforetaget
Ackumulerade anskaffningsvérden: Ackumulerade anskaffningsvérden:
-Vid &rets bérjan 136 136 -Vid arets bérjan 1335 -
-Vid drets siut 136 136 -Tillkommande fordringar 120 1335

Redovisat varde vid arets slut 1455 1335
Ackumulerade uppskrivningar:
-Vid drets bérjan 467 467
-Vid érets slut 467 467

NOT 8 OBLIGATIONSLAN
Redovisat varde vid arets slut 603 603

Specifikation av andelar i intresseféretag och gemensamt

styrda foretag

Rost- 2019-12-31
Intresseftretag Kapital- ratts- Eget Redovisat
Org nr/Sate andel andel  kapital Resultat varde
Sweteak AB,
556797-7094,
Stockholm 23,43 23,46 6978 -507 603

Stockholm den 29 mars, RO
N 4 >

Jason Tummings
Styrelseordférande
rd

Var revisionsberéttelse har ldmnats den

Ry,
Allegretto Revision AB

27

[ (L —

-
/ C &2 /
Roland Brehme
Auktoriserad revisor
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D\O AR
R

Foretagsobligation 3 780 000 kr upptagen 15 juni 2018,
fast rlig ranta 7%, rénteutbetalningar 1 ggr per &r i efter-

skott, l6ptid 2 ar.

-

N A g

Johan Skélén
Verkstéllande direktor

Sftyrefge\eda

(R —

Nils Wickbom
Styrelseledamot
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l Allegretto

Revision

Revisionsberittelse

Till bolagsstimman i Tectona Capital AB
Org.nr 556713-3672

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Tectona Capital AB for
rikenskapséret 2019.

Enligt vir uppfattning har arsredovisningen och koncernredovisningen upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets och
koncernens finansiella stillning per den 2019-12-31 och av dessas finansiella resultat for aret enligt
arsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att bolagsstimman faststéller resultatrikningen och balansrékningen for moderbolaget
och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Virt ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillrickliga och dndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ér styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprittas och att de ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och
verkstéllande direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer 4r nédvindig for att uppritta
en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehéller ndgra viisentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande
direktdren for beddmningen av bolagets och koncernens forméga att fortsitta verksamheten. De upplyser, néir
sd dr tillimpligt, om forhédllanden som kan pdverka férmagan att fortsitta verksamheten och att anvinda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstillande
direktoren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nigot realistiskt alternativ till
att gbra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vira mal dr att uppnd en rimlig grad av sikerhet om huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet inte innehaller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag,
och att [imna en revisionsberittelse som innehdller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ir en hog grad av
sékerhet, men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptécka en visentlig felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forviintas
paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i &rsredovisningen och
koncernredovisningen.

Tectona Capital AB, Org.nr 556713-3672
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Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt omddme och har en professionelit skeptisk
instillning under hela revisionen. Dessutom:

- identifierar och beddmer vi riskerna for viisentliga felaktigheter i drsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifrin dessa risker och inhédmtar revisionsbevis som #r tillrdckliga och
indamalsenliga for att utgdra en grund for véra uttalanden. Risken for att inte uppticka en visentlig
felaktighet till f61jd av oegentligheter &r hogre &n for en viisentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefaita agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information
eller &sidosittande av intern kontroll.

- skaffar vi oss en forstdelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for vir revision for att
utforma granskningsitgérder som ar limpliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

- utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i styrelsens och
verkstdllande direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

- drar vi en stutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verkstiallande direktéren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprittandet av drsredovisningen och koncemnredovisningen, Vi drar ocksé en slutsats, med
grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nigon visentlig osdkerhetsfaktor som avser
sadana hindelser eller forhillanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens forméaga
att fortsitta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en visentlig osikerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberittelsen fasta uppmérksamheten pa upplysningarna i drsredovisningen och koncernredovisningen
om den véisentliga oséikerhetsfaktorn eller, om sidana upplysningar ir otillrickliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhimtas fram
till datumet for revisionsberittelsen. Dock kan framtida hiindelser eller forhallanden gora att ett bolag och en
koncern inte ldngre kan fortsitta verksamheten.

- utvarderar vi den Svergripande presentationen, strukturen och innehéllet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, déribland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen
dterger de underliggande transaktionerna och hiindelserna pa ett sitt som ger en rittvisande bild.

- inhémtar vi tillrickliga och &ndamélsenliga revisionsbevis avseende den finansiclla informationen for
enheterna eller affirsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen.
Viansvarar for styrming, dvervakning och utforande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt ansvariga for véra
uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten fér den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncerredovisningen har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstéillande direkt6rens forvaltning for Tectona Capital AB for rikenskapséret 2019 samt av
torslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust.

V1 tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt férslaget i forvaltingsberittelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Grund fir witalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige, Vart ansvar enligt denna beskrivs nérmare i

avsniitet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende 1 forhallande titl moderbolaget och koncernen enligt god

Tectona Capital AB, Org.nr 556713-3672
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revisorssed i Sverige och har i Gvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhémtat 4r tillrdckliga och dndamélsenliga som grund for véra
uftalanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta biand annat en bedmning av om utdelningen #r forsvarlig med hinsyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlépande bedéma bolagets och koncemens ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation dr utformad sé att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ckonomiska angeligenheter i
ovrigt kontrolleras pd ett betryggande sétt. Verkstéllande dircktdren ska skéta den Iopande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de 3tgirder som &r nodvindiga for att
bolagets bokféring ska fullgdras i verensstdmmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skétas pa
ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mél betriffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed vart uttalande om ansvarsfrihet, 4r att inhdimta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om négon styrelseledamot eller
verkstillande direktéren i ndgot vésentligt avseende;

- foretagit nfigon atgérd eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse som kan féranleda
ersitiningsskyldighet mot bolaget, eller

- pd nagot annat séit handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen,

Vart mil betréffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och dirmed vart
uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sikerhet beddma om forslaget dr forenligt med
aktiebolagsiagen.

Rimlig sikerhet 4r en hoog grad av sikerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka atgirder eller forsummelser som kan foranleda
ersdttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte 4r
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvinder vi professionellt omdéme och har en
professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig friimst pa revisionen av rikenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgirder som utfors baseras pd vér professionella bedémning med utgangspunkt i
risk och vésentlighet. Det innebir att vi fokuserar granskningen pé sadana atgirder, omréden och
torhétlanden som ér visentliga for verksamheten och dir avsteg och dvertridelser skulle ha sirskild
betydelse for bolagets situation. Vi gér igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna Atgirder
och andra forhéllanden som &r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande
om styrelsens forslag till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget 4r
forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 31 mars 2020
Allegretto Revision

Roland Brehme
Auktoriserad revisor

Tectona Capital AB, Org.nr 556713-3672
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Tectona Capital AB 1
556713-3672 A

VD har ordet

Basta aktiedgare

Ar 2020 borjade riktigt trevligt for Tectonas del. Vi hade 6kande intékter, Idga vakanser och erhéll
tilitrade till en ny fastighet vilket mer an dubblade antalet uthyrningslégenheter. 2020 skulle bli ett
rekordar och ett rejalt avstamp for Tectona. Direkt efter tilitradet av den nya fastigheten spreds
coronaviruset och manga lander valde omfattande nedstangningar med stor paverkan pa samhallet
som foljd vilket vi tyvarr inte sett slutet pa &nnu. Panama valde att inféra utegangsférbud och
omfattande nedstangningar. | maj inférdes ett moratorium vilket bland annat innebar att
fastighetsagare inte kan vraka hyresgéster som inte betalar hyra. Ekonomin stértdyker i andra
kvartalet, BNP sjunker med 38 %. Dessa faktorer far till féljd att vakanser ékar kraftigt mot slutet av
aret och ungefar en femtedel av hyresfaktureringen betalas inte in. Mot slutet av aret erhaller bolaget
knappt halften av normal hyresintakt.

Fantastisk strategisk mojlighet

Tectona har fortfarande relativt htga overhead kostnader och darfér &r det mycket viktigt med fortsatt
tillvaxt. Under 2020 okade antalet uthyrningsbostader med mer &n det dubbla. Intjaningen dkade totalt
sett men minskade bergknat pa uthyrningsbar yta. Orsaken &r 6kad vakans och samre marknad med
lagre hyror. Kortsiktigt ar sénkta fastighetspriser och sankt hyra ett ekonomiskt avbrack. Men ur
strategisk synvinkel 6ppnas ett fonster med fantastiska mojligheter att 6ka férvarven nar
fastighetspriserna sjunkit kraftigt. Detta &r ett unikt tilifalle for Tectona att ta vara pa!

Framtidsutsikter

IMF:s prognos for Panama ar att BNP véaxer med 4 % for 2021 och 5 % for 2022. Jag ar 6vertygad
om att ekonomin kommer aterhamtas men samtidigt ar det svarbedémt hur lang tid det kommer att ta.
En fingervisning om hur aterhdmtningen kan ske ar att studera aterhamtningen nér Panama hade en
svar ekonomisk kris 1988 da ekonomin (BNP) sjonk med 13,5 %. Tva ar efter krisen var tillvaxttakten
dver 8 % och tre ar efter krisen var tillvéxten 9,5 %.

Fastighetspriser har fatt en rejél knack under coronakrisen. Mot bakgrund av tidigare ekonomiska
kriser samt Panamas starka underliggande ekonomiska stabilitet ar jag évertygad att det ar ett
historiskt bra tillfalle att forvarva fastigheter pa denna marknad. Min bedémning ar att fastighetspriser
kommer aterhamtas inom tre ar. For att skapa mojlighet att forvarva fler objekt under aret ser
styrelsen 6ver olika méjligheter till kapitalanskaffning.

Andrad redovisningsmetod kan fa stor inverkan pa framtida resultat

Under 2021 implementerar Tectona nya redovisningsprinciper till IFRS fran nuvarande K3. Det
innebar att framtida vardering av fastigheterna kommer paverka resultatet. N&r fastighetspriserna
aterhamtas sa kommer det fa stor positiv resultatpaverkan i redovisat resultat. Férsta finansiella
rapport enligt IFRS blir bokslutskommunikén fér helaret 2021.

Johan Skalén
Verkstallande direktor
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Kort om Tectona

Vision
Att erbjuda manniskor méjligheten att bo smart, miljomedvetet och funktionellt mitt i city.

Tectonas affirsmodell

Tectonas affarsmodell ar att forvarva och &dga fastigheter i city som byggs om till mindre och
funktionella lagenheter. Tectonas specifika investeringsfilosofi fokuserar pa ett [dnsamt kundsegment
bestadende av singelhushall som efterfragar mindre centralt beldgna lagenheter med géngavstand till
affarer, néjen och kommunikationer.

Vardeskapande

Vardeskapandet i affarsmodellen ligger i att férvarva fastigheter och bygga om till mindre attraktiva
uthyrningsenheter vilka ger vasentligt hégre hyresintakter och i férldngningen en hégre vardering av
fastigheterna. Den framsta bakomliggande orsaken till markant hogre hyresintékter fran mindre
lagenheter ar det snabba demografiska skifte vi ser i stora delar av véariden. Antal personer i varje
hushall minskar snabbt samtidigt som urbaniseringen okar. Detta gora att efterfrdgan pa mindre
funktionella lagenheter i city tkar snabbt.

SEK/m? ach ar
8 000
G 000 ®
Tectonas segment . ‘
5r framtida fastighetsforvéry =
4 000
]
@
o’
2 000
o ¢ e
& ] @
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Qvanstdende diagram visar Tectonas hyresintdkt per kvadratme-
ter for 2018 drs fastighetsbestidnd, Sambandet mellan mindre
ldgenheter och dkade hyresintakter ar mycket stort.

Snabb demografisk omstéllning mot mindre hushall

Latinamerika ar en kontinent under snabb omstalining till mindre hushall. Nya generationer véaxer upp
och énskar leva ett helt annorlunda liv jamfért med tidigare generation. Dagens unga bryr sig mindre
om tradition och kyrka. De vill i stéllet leva ett materiellt battre liv &n féréldrarna. Samtidigt sker en
kraftig urbanisering, da de nya generationerna stker sig till stora stéder som erbjuder karriar, kultur
och nojen. Samtidigt sker ett demografiskt skifte d& nativiteten har pa kort tid sjunkit kraftigt.
Hushallen blir som en f&ljd av detta mindre och efterfrdgan p& mindre lagenheter centralt i city dkar
markant.
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Hyresmarknaden

Panamas hyresmarknad &r i allmanhet hyresvardens marknad. Hyror kan avtalas fritt mellan
hyresvérd och hyresgast och inkluderar i allménhet fritt dverenskommen arlig hojning av hyran.
Panamas hyresmarknad &r &nnu en omogen marknad utan stérre kommunala, statliga eller publika
hyresrattsbolag. Istéllet ar det ofta familjer som ager ett eller flera hyreshus som de hyr ut via
fastighetsmaklare som agerar mellanhand mellan hyresvardar och hyresgaster. Hyresperioden brukar
vanligtvis skrivas Iépande och hyresgéasten har ratt att saga upp hyresavtalet med 6verenskomna
pafoljder. Hyra indexeras vanligtvis arligen till en éverenskommen ¢kning pa mellan 3% och 5% per
&r. Hyresdeposition &r vanligtvis 1 manadshyra medan Tectona kraver 1,5 manadshyra. Hyran
betalas manadsvis i férskott.

Marknadskommentar

Inledning

Panama utmarker sig i Latinamerika som ett logistiskt center och ett politiskt stabilt land. Den enskilt
viktigaste faktorn for fortsatt stabil ekonomisk tillvaxt och politisk stabilitet &r panamakanalen vilket
_anses vara varldens viktigaste handelsled. Trots handelshinder och coronapandemi 6kade intakterna
och vinsten till statskassan fran kanalen under 2020. Att vara ett politiskt stabilt land med lag
arbetsléshet och l&g inflation kan fortsatt vara mycket lyckosamt fér Panama vilket i sin tur kommer
driva pa tillvaxten annu mer. Dels &r det ett stort migrationstryck till Panama av bade hogutbildade
och lagutbildade som soker ett battre jobb eller ett mer tryggt land att leva i. Tack vare politisk
stabilitet och lag inflation finns det ocksa fran évriga Latinamerika ett stort intresse for investeringar i
landet. :

Overgripande marknadskommentar for 2020

Nar corona viruset spreds valde Panama att inféra mycket harda nedstangningar och restriktioner.
Det fick till féljd att ekonomin stértdok. | andra kvartalet sjonk BNP med éver 38 %. For tredje kvartalet
sjénk ekonomin med 23,6 % enligt INEC. Den 1 maj inférdes ett moratorium vilket innebar att
hyresgaster som inte kan betala hyra inte riskerar att vrékas. Det innebé&r ocksa att banken inte
atertar fastigheter fran lantagare som inte betalar rénta. En foljdeffekt blir att bankutléning néstan helt
upphért eftersom banken inte far in betalningar pa utlaning. Darmed har transaktionsvolymen pa
fastighetsmarknaden varit mycket [ag. De fa fastighetstransaktioner som genomférs &r i princip utan
bankbelaning. Enligt varderingsintyg har vardet pa bolagets fastigheter sjunkit med 15 % (réknat i
USD) under 2020.

En viktig intakt till statskassan &r panamakanalen. Trots corona epidemin 6kade omsattningen fran
kanalen under 2020 med 7 % till 3,44 miljarder USD. Aven vinsten steg till 1,7 miljarder USD.

Overgripande marknadsutsikt fér 2021

IMF:s prognos for Panama ar att BNP véaxer med 4 % foér 2021 och 5 % for 2022. Vaccination av
befolkningen har satts igdng och nuvarande plan ar att utegangsférbuden ska avskaffas den 6 mars.
Styrelsen for Tectona beddmer att den ekonomiska aktiviteten dkar under 2021. Fér att ekonomin ska
fa ordentlig skjuts kravs att turismen atervander. Turismsektorn &r en av de stérsta ekonomiska
sektorerna och manga manniskor far sin inkomst fran turism.

En fingervisning om hur den ekonomiska aterhamtningen kan ske &r att studera aterhdmtningen nar
Panama hade en svar ekonomisk kris 1988 da ekonomin (BNP) sjénk med 13,5 %. Tva ar efter krisen
var tillvaxttakten éver 8 % och tre ar efter krisen var tillvaxten 9,5 %. Under finanskrisen 2009 hade
Panama en tilivaxt pa 1,2 %. Tva ar senare var tillvaxten tillbaka p& éver 11 % enligt IMF.

Styrelsens bedémning &r att fastighetsmarknaden fortsatt kommer vara mycket svag under 2021. Det
ar sannolikt att fastighetspriser sjunker ytterligare nar moratoriumet upphér och banker aterfar ratt att
aterta fastigheter.
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Koncernens utveckling under 2020

Resultat
| koncernen blev arets resultat negativt med 5 226 tkr.

Den storsta resultatpaverkande faktorn &r en valutafériust pa 3 238 tkr. Dotterbolaget ager tillgangar i
USD och har en skuld till moderbolaget i SKR. Nar lanet raknas om fran USD till SKR uppstar en
forlust pa bokslutsdagen eftersom USD sjonk med 12 % gentemot SKR under bokslutsaret.

Under 2020 6kade vakanserna till f6ljd av den harda nedstangningen av samhallet. Nar hard lock
down infordes i staderna valde manga hyresgéster att fiytta ut till landsbygden. Den ekonomiska
vakansen okar och beraknas uppga till 15 % (7 %) under bokslutsaret. Nar Panama infor ytterligare
lock down i slutet av aret okar vakanserna till narmare 40 %. Beaktat bolagets vakansgrad under
2019 sa tappade bolaget 431 tkr i intakter pa grund av 6kad vakans under bokslutsaret jamfért med
2019.

Avskrivningar péa fastigheterna &r 2 % och belastar resultatet pa helaret med 648 tkr. N&r bolaget
overgar till IFRS kommer inga avskrivningar pa investeringsfastigheterna att bokféras.

Av de totala fakturerade hyresintskterna var det 18 % som inte betalades in under 2020 pa grund av
forsamrad betalningsférméaga samt moratoriumet som inférdes 1 maj. Bolaget kommer sannolikt
aterfa en del av denna fordran men styrelsen bedémer att bolaget har sma majligheter att aterfa
merparten av denna fordran. De obetalda hyrorna har bokférts som kundférluster och belastar
resultatet med 439 tkr.

Virdering av underliggande tillgangar

Enligt den senaste véarderingen som utférdes i februari varderades Tectona koncernens fastigheter till
3,48 miljoner USD vilket motsvarar 15 % vardesankning i lokal valuta. Férra arets vardering visade
4,08 miljoner. Omraknat till svenska kronor sjunker varderingen med 25 % fran 37 967 tkr till 28 501
tkr.

Tectona redovisar enligt K3 och darfér visas inte marknadsvéardet av bolagets tillgangar i
resultatrakningen till skilinad mot de féretag som redovisar enligt IFRS. Varderingen som utférdes
direkt efter arsskiftet har tagit hansyn till hyresintakterna fran respektive fastighet och &r utfoérd av
Avance. | varderingsintyget framgar att det rader 6kad osékerhet 6ver marknadsutvecklingen till fljd
av effekterna pa ekonomin som Covid 19 har. Det segment som sjunkit mest pa fastighetsmarknaden
ar lyxiga objekt vilka har sjunkit med upp till 30 % under 2020.

Hyresintdkter

De fakturerade hyresintékterna i dotterbolaget okar till 2 432 tkr (2 302 tkr) for heléret. 439 tkr av
fakturerad hyra betalas inte in. Bolaget véljer att bokfora 439 tkr som befarade kundfordringar vilket
belastar resultatet.

Den genomsnittliga hyresnivan fér Tectona &r ca 1 200 kronor per m2 och ar. Dock &r hyresnivan vitt
varierande beroende pa en kraftigt 6kad efterfragan pa mindre lagenheter samtidigt som det finns ett
stdrre utbud &n efterfragan pa stora lagenheter vilket gor att stérre lagenheter har vasentligt lagre
hyresintakter per m2. Tectonas mindre uthyrningsobjekt (under 40 m2) har hyresintakter mellan 2 000
kronor upp till 5 900 kronor medan storre uthyrningsobjekt (mellan 150m2 till 200 m2) ger mellan 600
kronor till 1 000 kronor i hyresintakt per m2 och ar.
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Vakans

Den beraknade ekonomiska vakansgraden for helaret 2020 blev 15 % (7%). Orsaken till kraftigt 6kad
vakans ar att manga valt att flytta ut till landsbygd p& grund av de hérda restriktioner som gailit i
stader. Beaktat bolagets vakansgrad under 2019 sa har bolaget tappat 431 tkr i 6kad vakans under
bokslutsaret pa grund av stranga coronarestriktioner. Mot slutet av aret 6kar vakansen och i
december uppgar den berdknade ekonomiska vakansen till 36 %. | bérjan av 2021 ser vi en svag
forbattring av vakansnivan. Merparten av bolagets vakanser finns i den nyférvarvade fastigheten om
42 uthyrningslagenheter. Manga hyresgaster ar universitetsstuderande. Eftersom universiteten varit
stangda har manga hyresgaster flyttat hem till sina familjer. Styrelsens bedémning &r att fastigheten
aterfar full belaggning nar universiteten éppnar.

Kundférluster

Av de totala hyresintakterna &r det 18 % som inte betalades in under 2020 pa grund av férsamrad
betalningsféormaga samt moratoriumet som inférdes 1 maj. Bolaget kommer sannolikt aterfé en del av
denna fordran men styrelsen bedémer att bolaget har smé majligheter att aterfa merparten av denna
fordran. De obetalda hyrorna har bokférts som kundfériuster och belastar resultatet med 439 tkr.

Eget kapital och Skulder
Eget kapital uppgick per 31 december 2020 till 23 371 tkr (28 452).

Koncernens externa rantebarande skulder per 31 december uppgick till 9 061 tkr och bestar av ett
obligationslan om 2 550 tkr med fast arlig ranta om 7,5 % vilket betalas helarsvis samt banklan om 6
511 tkr med 7 % ranta.

Aktiens kursutveckling
Under helaret 2020 foll aktiekursen med 58 % fran 1,63 kr till 0,68 kr.

Utdelning
Styrelsen foreslar att bolaget inte lamnar utdelning for 2020 ars resultat.

Ovriga upplysningar

Beslut angaende andring av bokféringsprincip

Styrelsen har beslutat att &ndra redovisningsprincip till IFRS. Styrelsen anser att IFRS ger en mer
rattvisande bild av bolagets ekonomiska stallning och resuitat i bokféringen. En évergang till IFRS kan
ge relativt stor redovisningsmassig paverkan av resultatet jamfort med K3. Enligt IFRS paverkar
fastigheternas eventuella vardeuppgang eller vardenedgang resultatet i bokféringen.

Krav pa ekonomisk kompensation

Tectonas styrelse har via Panamas ambassadér i Stockholm framfort ett formelit krav pé ersattning
fran staten i Panama. Eftersom Tectona forlorar hyresintékter pa grund av nya regleringar fran staten
i Panama har Tectona begart ersattning fér ekonomiskt bortfall. Vid tidpunkten for offentliggérandet av
denna rapport har Panamas myndighet inte aterkommit med svar.

Malsittning infor 2021

Fastighetspriser har sjunkit och styrelsen anser att det &r ett historiskt mycket bra lage for férvarv.
Malsattning under 2021 blir darfor att forvarva fler fastigheter och att bolaget mer aktivt séker
kapitalanskaffning.

Malsittning infor forra aret
Styrelsens maiséattning infor 2020 var att;

Att 6ka antalet hyresobjekt genom 6kad skuldsattning
Att ytterligare sénka vakansen. Malet &r ca 4 % ekonomisk vakansgrad.

Precis innan pandemin slog till erhéll bolaget tilltrade till den nya fastigheten. Harda restriktioner i
staderna fick till f6ljd att manga valde att flytta ut pa landsbygden. Det blev mycket svart att fylla
tomma lagenheter eftersom utegangsférbud omojliggjorde visningar av lagenheter. Det gor att
vakanserna blir mycket hégre jamfort med malsattningen pa 4 %.
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Arsstamma 2020

Den 28 april 2020 héll Tectona Capital ordinarie &rsstdmma.

Stamman faststéllde de i arsredovisningen intagna balans- och resultatrdkningarna.

Stamman beslutade att Bolagets resultat for 2019 ska éverféras i ny rakning.

Stamman beviljade styrelseledaméterna och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet fér férvaitningen
av bolagets angeldgenheter for rakenskapséret 2019.

Stamman omvalde styrelseledaméterna Johan Skalén, Bengt Thorn och Mikael Wickbom. Jason
Tummings avgick ur styrelsen.

Stamman heslutade att bemyndiga styrelsen att fatta beslut om emission fram till nasta arsstdmma
(bade kontant och apportemission) med avvikelse fér aktiedgarnas féretradesratt.

Samtliga beslut pa stamman fattades enhélligt.

Aktien

Antal registrerade aktier per 31 december 2020 uppgick till 16 656 378 stycken (16 656 378). Fordelat
pa 1 680 729 (1 680 729) aktier av serie A samt 14 975 649 aktier av serie B (14 975 649).

Samtliga aktier utgivna av Bolaget berattigar till utdelning pa lika villkor. Samtliga aktier har ett
kvotvarde om en (1) krona per aktie. A-aktierna har tio (10) réster, medan aktierna av serie B har en
(1) rost. A-aktierna har ISIN nummer SE0006877692 medan B-aktierna har ISIN nummer
SEQ006877700. Det ar endast aktierna av serie B som handlas publikt.

Bolagets B-aktie &r upptagen till handel p4 NGM Nordic SME sedan 13 april 2018 under kortnamnet
TCAB MTF B.
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Forvaltningsberéttelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Tectona Capital AB far harmed avge arsredovisning och
koncernredovisning for rékenskapsaret 2020.

Flerarsoversikt

Koncernen

Hyresintékter

Resultat efter finansiella poster
Eget kapital

Balansomslutning

Soliditet

Moderféretaget

Nettoomsattning

Resultat efter finansiella poster
Eget kapital

Balansomsiutning

Soliditet

Allméant om verksamheten

Helaret koncernen 2020 i korthet

Hyresintakter 2 432 tkr (2 302)

e Driftséverskott 1 653 tkr (1 437)

2020

2432
-5 226
23 371
33 599

69,6

2020

479
-34
25711
29121
88,3

¢ Driftséverskott per aktie 0,1 kr (0,086)

2019

2302
-594
28 452
40 608
701

2019

435
-169
25745
30 386
84,7

¢ Resultat efter finansiella poster och skatt -5 226 tkr (-594)

o Resultat per aktie -0,31 kr (-0,04)

e Eget kapital per 31 december 23 371 tkr (28 452)

e Eget kapital per aktie per 31 december 1,4 kr (1,71)

¢ Soliditet per 31 december 70 % (70)

2018

2320
1382
24 564
29 055
84,5

2018

556
-379
21 583
25648
84,2

2017

1920
-3438
22 91
28 255

81,1

2017

150
-1 632
21962
26 872
81,7

s HyresintakV/ yta (Beraknat fére avdrag for befarade kundférluster) 1 142 kr/m2/ar (1 201)

e Totalt antal aktier den 31 december 16 656 378 (16 656 378)
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Viktiga héndelser under aret

Tilltrade till fastighet om 42 stycken uthyrningslagenheter.

Den 1 maj infdrs ett dekret/moratorium i Panama vilket innebar att fastighetséagare inte kan
vraka hyresgaster som inte betalar hyra.

Dollarn férsvagades gentemot svenska kronan med ca 12 %.

Arets vardering visar att fastigheternas varde sjunkit med 15 % i lokal valuta och med 25 %
omréknat till svenska kronor.

I maj manad genomfordes en obligationsemission. 2 550 tkr tillférdes kassan.
I juni l6pte en obligation ut och 3 780 tkr betalades tilloaka.
Coronapandemin fick beslutsfattare i Panama att ta till drastiska atgarder och stora delar av

samhallet stangdes ner. Det har fatt langtgaende konsekvenser i samre ekonomi och ¢kad
arbetsloshet. Bade fastighetspriser och hyresintakter har sjunkit.

Viktiga héndelser efter arets slut

Tectona har natt en uppgérelse med banken om 87 % minskad betalning pa amortering och
ranta. | juni sker en omférhandling av amorteringsfrihet for andra halvaret 2021.

Styrelsen beslutar att bolaget skall éverga till IFRS redovisningsstandard.
Panama 6ppnas stegvis upp och ar pa vag att normaliseras éfter den harda nedstangningen

av samhallet. Fortfarande kvarstar en hel del osékerhet éver hur snabbt samhallet 6ppnas
upp och hur lang tid det kommer ta fér ekonomin att aterhamtas.
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Eget kapital
Annat eget
kapital
Aktie- inkl. arets
Koncernen kapital resultat Totalt
Belopp vid arets ingang 16 656 4 456 28 452
Omrékningsdifferens 145
Arets resultat -5 226 -5 226
Belopp vid arets utgang 16 656 -770 23 371
Uppskriv- Balanserat Arets
Moderféretaget Aktiekapital resultat Totalt
Belopp vid arets ingang 16 656 -169 25745
Disposition enligt beslut av arsstamma 169 -
Arets resultat -34 -34
Belopp vid arets utgang 16 656 -34 25 711
Férslag till disposition betraffande bolagets vinst
Styrelsen foreslar att fritt eget kapital, kronor 8 587 533, disponeras enligt féljande:
Belopp i SEK
Balanseras i ny rédkning 8 587 533
Summa 8 587 533

Vad betraffar koncernens och moderféretagets resultat och stalining i 6vrigt, hanvisas till efterféljande

resultat- och balansrakningar med tillhérande noter.
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Resultatrdkning - koncernen

Belopp i KSEK

Hyresintakter
Fastighetskostnader
Driftsbverskott

Avskrivningar
Resultat efter avskrivningar

Forvaltningskostnader/administrationskostnader
Ovriga rorelseintakter

Ovriga rorelsekostnader

Resultat fére finansiella poster

Ranteintakter

Rantekostnader
Valutakursférandringar

Resultat efter finansiella poster
Resultat fére skatt

Arets resultat

Hanforligt till
Moderféretagets aktiedgare

Not

2020-01-01-
2020-12-31

2 432
779
1653

-648
1005

-1 895
230
-720
-1 380

82
-690
-3238
-5 226
-6 226

-5 226

-5 226

10

2019-01-01-
2019-12-31

2302
-865
1437

-2 052
226
-799
-1 188

138
-313

769
-594
-594

-594

-694
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Balansrdkning - koncernen

Belopp i KSEK
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar
Byggnader och mark

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda foretag

Fordringar hos intresseféretag och
gemensamt styrda féretag

Summa anldggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Fordringar hos intresseféretag och
gemensamt styrda foretag

Skattefordringar

Férutbetalda kostnader och upplupna intékter

Kassa och bank

Summa omsittningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not 2020-12-31

4 29012

29 012

7 603

8 1758
2 361

31373

175

49
118
342

1884

2 226

33 599

11

2019-12-31

33 441
33 441
603

1455
2 058

35 499

112
1246
111
120
1589
3 520

5109

40 608
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EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Reserver

Balanserat resultat ink! arets resuitat

Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktieagare

Summa eget kapital

Langfristiga skulder

Obligationslan
Ovriga skulder till kreditinstitut

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut

Leverantorsskulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

10,11

10,11

16 656
6 564
921
-770

23 371

23 371

2 550
6511

9 061

325
77
293
472
1167

33 599

12

16 656
6 564
776

4 456

28 452

28 452

112
11653
391
12 156

40 608
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Kassaflédesanalys - koncern
Belopp i KSEK

Den l6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet, mm

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
Férandring av kortfristiga fordringar
Férandring av kortfristiga skulder

Kassafléde fran den 16pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Investeringar i finansiella anlaggningstiligangar

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission
Emissionskostnader
Obligationslan

Utgivning av teckningsoptioner
Upptagna lan

Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Arets kassafléde
Likvida medel vid arets borjan

Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid arets slut

Not 2020-12-31
-5 226
648

-4 578

1324
-7 538

-10 792
-117
-303

-420

2550
7318
9 868
-1 344
3520

-292

1884

13

2019-12-31

-598

-598

-202
6933

6133

-7 499
-120

-7 619

4 981
-694

44

4331

2845
732
-57

3520
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Resultatrdkning - moderféretag

Belopp i KSEK

Nettoomsattning
Driftséverskott

Avskrivningar
Resultat efter avskrivningar

Forvaltningskostnader/administrationskostnader
Ovriga rorelseintakter

Ovriga rorelsekostnader

Resultat fére finansiella poster

Rénteintakter

Rantekostnader
Valutakursforandringar

Resultat efter finansiella poster
Resultat fére skatt

Arets resultat

Not

2020-01-01-
2020-12-31

479
479

479

-1 022
230
-281
-594

789
-229

14

2019-01-01-
2019-12-31

435
435

435
-1 091
225
-240
-671

808
-306

-169
-169

-169
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Balansrakning - moderféretag

Belopp | KSEK

TILLGANGAR
Anldggningstiligangar
Materiella anldggningstiligangar

Byggnader och mark

Finansiella anldggningstiligangar

Andelar i koncernféretag

Fordringar hos koncernféretag

Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag
Fordringar hos intresseféretag och

gemensamt styrda foretag

Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Aktuell skattefordran

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Kassa och bank

Summa omsaéttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Noft

~N o O

2020-12-31

295
295

1790
23972
603
583
26 948

27 243

51

49

91
191
1687

1878

29121

15

2019-12-31

236
236

1790
24 007
603
1455
27 855

28 091

111
89
200
2095

2 295

30 386
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EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (16 656 378 aktier) 16 656 16 656
Uppskrivningsfond 467 467
. 17 123 17 123
Fritt eget kapital
Overkursfond - 6 520
Balanserad vinst eller férlust 8 622 2227
Utgivning av teckningsoptioner - 44
Arets resultat -34 -169
8 588 8 622
Summa eget kapital 25711 25745
Langfristiga skulder
Obligationslan 9 2 550 -
2 550 -
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 77 112
Skulder till koncernféretag 486 493
Ovriga kortfristiga skulder 25 3806
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 272 230
860 4 641

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 29 121 30 386
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Belopp | KSEK om inget annat anges.

Allmédnna redovisningsprinciper
Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och enligt Bokféringsnamndens
aliménna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Intdktsredovisning

Intakter har tagits upp till verkligt varde av vad som erhallits eller kommer att erhailas och redovisas i
den omfattning det &r sannolikt att de ekonomiska fordelarna kommer att tillgodogéras bolaget och
intakterna kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Koncernredovisning

Konsolideringsmetod

Koncernredovisningen har upprattats enligt forvarvsmetoden. Detta innebér att férvarvade
verksamheters identifierbara tillgangar och skulder redovisas till marknadsvarde enligt upprattad
forvarvsanalys. Overstiger verksamhetens anskaffningsvéarde det beraknade marknadsvardet av de
forvantade nettotillgangarna enligt forvarvsanalysen redovisas skillnaden som goodwill.

Transaktioner mellan koncernféretag

Koncerninterna fordringar och skulder samt transaktioner mellan koncernforetag liksom orealiserade
vinster elimineras i sin helhet. Orealiserade forluster elimineras ocksa savida inte transaktionen
motsvarar ett nedskrivningsbehov. Férandring av internvinst under rakenskapsaret har eliminerats i
koncernresultatrakningen.

Finansiella instrument

Finansiella instrument varderas utifran anskaffningsvardet. Instrumentet redovisas i balansrakningen
nar bolaget blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor. Finansiella tillgangar tas bort fran
balansrakningen nar ratten att erhalla kassafléden fran instrumentet 16pt ut eller 6verforts och bolaget
har éverfort i stort sett alla risker och férmaner foérknippade med &ganderatten. Finansiella skulder tas
bort fran balansrékningen nar forplikterna har reglerats eller pa annat satt upphért.

Andelar i dotterféretag

Andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag fér eventuella nedskrivningar. |
anskaffningsvardet ingar képeskillingen som erlagt for aktierna samt forvarvskostnader. Eventuella
kapitaltiliskott laggs till anskaffningsvardet nar de uppkommer.

Kundfordringar/leverantérsskulder
Kundfordringar och kortfristiga fordringar redovisas som omsattningstillgangar tiill det belopp som
forvantas bli inbetalt efter avdrag for individuellt bedémda osékra fordringar.

Laneskulder/kortfristiga skulder

Laneskulder och leverantérsskulder redovisas initialt till anskaffningsvarde efter avdrag for
transaktionskostnader. Skiljer sig det redovisade beloppet fran det belopp som ska aterbetalas vid
forfallotidpunkten periodiseras mellanskilinaden som rantekostnad 6ver lanets [6ptid med hjalp av
instrumentets effektivréanta. Harigenom dverensstdmmer vid forfallotidpunkten det redovisade
beloppet och det belopp som ska aterbetalas.
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inkomstskatter

Total skatt utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Skatter redovisas i resultatrakningen, utom da
underliggande transaktion redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhérande skatteeffekter redovisas
i eget kapital.

Nedskrivningsprévning av finansiella anldggningstillgangar

Vid varje balansdag bedéms om det finns indikationer pa nedskrivningsbehov av nagon av de
finansiella anlaggningstiligangarna. Nedskrivning sker om vardenedgangen bedéms vara bestaende
och prévas individuelit.

Nyckeltalsdefinitioner

Nettoomsiéttning
Rérelsens huvudintakter, fakturerade kostnader, sidointakter samt intaktskorrigeringar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader, men fére skatter.

Soliditet (%)
Justerat eget kapital (eget kapital och obeskattade reserver med avdrag for uppskjuten skatt) i
procent av balansomslutning.

Not 2 Byte av uppstéllningsform for resultatrdkningen

Som ett led till ett mer renodlat fastighetsbolag har styrelsen for rakenskapsaret 2020 valt att byta
uppstaliningsform pa resultatrakningen fran en kostnadsslagsindelad resultatrékning till en
funktionsindelad resultatrakning. Den nya uppstallningen ger en tydligare bild av driftsnettot fran
fastighetsinvesteringarna och over kostnader direkt hanforliga till fastighetsskotsel.

Hyresintdkter
Koncernens hyresintakter har i tidigare benamnts for nettoomsattning. | &r byter denna rad namn till
hyresintakter.

Fastighetskostnader
| rubriken fastighetskostnader ingar samtliga kostnader som &r direkt hanférliga till skotsel, drift och
underhall av fastigheterna.

Foérvaltningskostnader och administrationskostnader

Forvaitningskostnader och administrationskostnader ingar bolagets overhead kostnader vilka inte &r
direkt hanférliga till fastighetsskotsel. Under denna rad ingér kostnad for notering, bokféring, kostnad
for kapitalanskaffning, [6ner mm.

Ovriga rérelseintikter
Intékter fran uthyrning av kontor i Stockhoim

Ovriga rérelsekostnader
| 6vriga rérelsekostnader ingar en post om 439 tkr. Denna post &r befarade kundférluster for obetalda
hyror.

Valutakursféréndring

Under 2020 starktes svenska kronan gentemot US dollarn med 12 %. Dotterbolaget har en skuld till
svenska moderbolaget i svensk valuta. Omréknat med valutaféréndring blir det en negativ
resultatpaverkande post pa 3 238 tkr.
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Not 3 Anstillda, personalkostnader och arvoden till styrelse
Anstillda, personalkostnader och arvoden till styrelse
2020-01-01- 2019-01-01-
2020-12-31 2019-12-31
Koncernen
Medelantalet anstallda 3 1
Totalt 3
Léner och andra erséttningar samt sociala kostnader,
inklusive pensionskostnader
2020-01-01- 2019-01-01-
2020-12-31 2019-12-31
Koncernen
Loner och andra ersattningar 787 491
Sociala kostnader 73 94
(varav pensionskostnader) - -
Totalt 860 585
Not 4 Byggnader, mark och
traddavverkningsrittigheter
2020-12-31 2019-12-31
Koncern
Ackumulerade anskaffningsvérden:
-Vid arets bérjan 33 441 25114
-Nyanskaffningar 117 10 525
-Avyttringar och utrangeringar - -3 026
-Arets omrékningsdifferenser -3 970 828
Vid arets slut 29 588 33 441
Ackumulerade avskrivningar:
-Vid arets bérjan - -
-Arets avskrivning -648 -
-Arets omrakningsdifferenser 72 -
Vid arets slut -576 -
Redovisat varde vid arets slut 29 012 33441
Moderforetag
Ackumulerade anskaffningsvéarden:
-Vid arets borjan 236 236
-Nyanskaffningar 59 -
Vid arets slut 295 236
Redovisat varde vid arets slut 295 236
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Not 5 Andelar i koncernforetag

2020-12-31 2019-12-31
Ackumulerade anskaffningsvérden:
-Vid arets borjan 1200 700
-Férvarv - 500
-Vid arets slut 1200 1200
Ackumulerade uppskrivningar:
-Vid arets bérjan 590 590
-Vid arets slut 590 590
Redovisat varde vid arets slut 1790 1790

Spec av moderféretagets innehav av andelar i koncernféretag

Agarandelen av kapitalet avses, vilket &ven éverensstammer med andelen av résterna for totalt antal

aktier.
2020-12-31 2019-12-31
Antal Redovisat Redovisat
Dotterféretag / Org nr / Séte andelar i % vérde vérde
Tectona Panama Fastigheter AB, 700 000 100 1290 1290
556869-6198, Stockholm
Venezuela Capital AB, 500 000 100 500 500
559087-1918, Stockholm
1790 1790
Not 6 Fordringar hos koncernféretag
2020-12-31 2019-12-31
Moderforetag
Ackumulerade anskaffningsvérden:
-Vid arets bérjan 24 007 22 074
-Tilkommande fordringar 459 1933
-Reglerade fordringar -494 -
-Vid arets slut 23972 24 007
Redovisat virde vid arets slut 23 972 24 007
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Not 7 Andelar i intresseféretag och gemensamt

styrda féretag
2020-12-31 2019-12-31

Koncernen/moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvérden:

-Vid arets bérjan 136 136
-Vid arets slut 136 136
Ackumulerade uppskrivningar:

-Vid arets bérjan 467 467
-Vid arets slut 467 467
Redovisat virde vid arets slut 603 603

Specifikation av
moderforetagets och
koncernens innehav av
andelar i intresseforetag

Intresseféretag/ Kapital- Rostrétts- Eget Redovisat
org nr, séte andel andel kapital Resultat vérde
Sweteak AB, 23,43 23,46 7182 204 603

556797-7094, Stockholm

th 8 Fordringar hos intresseféretag och

gemensamt styrda féretag
2020-12-31 2019-12-31

Koncern
Moderféretag

Ackumulerade anskaffningsvérden:

-Vid arets bérjan 1455 1335
-Tillkommande fordringar - 120
-Reglerade fordringar -872 -
-Vid arets siut 583 1455

Redovisat virde vid arets slut 583 1455
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Not 9 Obligationslan
Foretagsobligation 2 550 000 kr upptagen den 29 maj 2020, fast

arlig rénta 7,5%, ranteutbetalningar
1 ggr per ar i efterskott, l6ptid 4 ar.

Not 10 Ovriga skulder till kreditinstitut

Koncern
Forfallotidpunkt, inom ett ar fran balansdagen
Férfallotidpunkt, senare &n ett ar fran balansdagen

Not 11 Stilida sakerheter - koncernen

Stéllda sdkerheter

Koncern
Fastighetsinteckningar

2020-12-31

325
6 511
6 836

2020-12-31

26 990
26 990

22

2019-12-31

2019-12-31
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Revisionsberittelse

Till bolagsstimman i Tectona Capital AB
Org.nr 556713-3672

Rapport om drsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Tectona Capital AB for rikenskapséret
2020.

Enligt vér uppfattning har arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger en i alla visentliga avseenden rittvisande bild av moderbolagets och koncernens finansiella stallning per den
2020-12-31 och av dessas finansiella resultat for aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberéttelsen dr forenlig
med drsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker ddrfor att bolagsstimman faststiller resultatrakningen och balansrikningen for moderbolaget och
koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vért ansvar
enligt dessa standarder beskrivs nérmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i férhallande till moderbolaget
och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i Gvrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhémtat ir tillrickliga och dndamélsenliga som grund for véra uttalanden.

Annan information dn drsredovisningen och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstdllande direktdren som har ansvaret for den andra informationen. Den andra informationen
bestar av sidorna 1-6 (men innefattar inte drsredovisningen, koncernredovisningen och var revisionsberittelse avseende
dessa).Vért uttalande avseende &rsredovisningen och koncernredovisningen omfattar inte denna information och vi gor
inte uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med vér revision av arsredovisningen och koncernredovisningen #r det vért ansvar att lisa den information
som identifieras ovan och dverviga om informationen i vdsentlig utstrdckning ar oforenlig med arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vid denna genomgéng beaktar vi sven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt
beddmer om informationen i 6vrigt verkar innehalla vésentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en visentlig felaktighet, 4r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstiillande direktirens ansvar

Det ér styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen och koncernredovisningen
upprittas och att de ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar
dven for den interna kontroll som de bedomer &r nédvandig for att uppritta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehdller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag,

Vid uppréttandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktéren for
beddmningen av bolagets och koncernens forméga att fortsitta verksamheten. De upplyser, nér s4 ir tillimpligt, om
forhdllanden som kan paverka formégan att fortsitta verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstillande direktéren avser att likvidera bolaget,
upphtra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att gora nagot av detta,

Revisorns ansvar

Vdra mél &r att uppnd en rimlig grad av sidkerhet om huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet
inte innehéller nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag, och att limna en
revisionsberéttelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sikerhet &r en hog grad av sikerhet, men 4r ingen garanti for

Registered in England No, 02215276. Registered office as above.

rrectona Cap lta] AB, Ol’g.nr 5567 l 3'3672 Member firms in principal cities throughout the werld.
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att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alitid kommer att uppticka en visentlig felaktighet
om en sidan finns. Felaktigheter kan uppstd pd grund av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som anviindare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt omddme och har en professionellt skeptisk instillning
under hela revisionen, Dessutom:

- identifierar och beddmer vi riskerna for visentliga felaktigheter i drsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter efler misstag, utformar och utfor granskningsitgérder bland annat utifrin dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som &r tillrickliga och #ndamdlseniiga for att utgsra en grund for véra uttalanden. Risken for
att inte upptiicka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre 4n for en viisentlig felaktighet som beror pa
misstag, efiersom oegentligheter kan innefatta agerande | maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig
information elfer &sidoséttande av intern kontroll.

- skaffar vi oss en forstielse av den del av bolagets interna kontrolt som har betydelse for var revision for att utforma
granskningstgarder som &r Jampliga med hansyn till omsténdigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten
den interna kontrollen,

- utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som anviinds och rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

- drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstillande direktéren anvinder antagandet om fortsatt drift
vid upprittandet av drsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns négon vésentlig osikerhetsfaktor som avser sidana hindelser eller forhélanden
som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens formaga att fortsitta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en visentlig osiikerhetsfaktor, méste vi i revisionsberiittelsen Bista uppmiérksamheten pa
upplysningarna i drsredovisningen och koncernredovisningen om den viisentliga osikerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar dr otillréickliga, modifiera uttalandet om &rsredovisningen och koncernredovisningen. Viéra slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhémtas fram till datumet for revisionsberittelsen. Dock kan framtida hindelser eller
forhallanden gora att ett bolag och en koncern inte lingre kan fortsitta verksamheten,

- utvdrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen,
dédribland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen dterger de underliggande transaktionerna
och hiindelserna pd ett sitt som ger en réttvisande bild.

- inhidmtar vi tillréckliga och dndamélsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affdrsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen, Vi ansvarar for styrning,
Bvervakning och utforande av koncernrevisionen, Vi 4r ensamt ansvariga for véra uttalanden,

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi miste ocksé informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, diribland de eventuella betydande brister i
den interna kontrollen som vi identifierat,

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utbver vér revision av arsredovisningen och koncemredovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och
verkstillande direktdrens forvaltning for Tectona Capital AB for rikenskapsaret 2020 samt av forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust,

Vitillstyrker att bolagsstaimman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberiittelsen och beviljar styrelsens
tedamdter och verkstatlande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapséret.

Grund for utialanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och
har i gvrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillréickliga och indamélsenliga som grund for véra uttalanden.

Tectona Capital AB, Org.nr 356713-3672
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Styrelsens och verkstillande direktirens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for firslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag 6ll
utdelning innefattar detta bland annat en beddmning av om utdelningen 4r forsvarlig med héinsyn till de krav som
bolagets och koncernens verksamhetsart, omfatining och risker stiller p4 storleken av moderbolagets och koncernens
egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angeldgenheter, Detta innefattar bland annat
att fortlépande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att bolagets organisation #r
utformad s att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeligenheter i dvrigt kontrolleras pa ett
betryggande sitt. Verkstillande direktbren ska skota den [8pande forvaliningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de &tgérder som #r nédvindiga for att bolagets bokforing ska fullgtras i
Overensstimmelse med lag och fir att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Virt mél betraffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed vart uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet kunna bedoma om négon styrelseledamot eller verkstitlande
direktdren i nagot vilsentligt avseende:

- foretagit négon &tgird eller gjort sig skyldig till ndgon forsummelse som kan foranleda erséittningsskyldighet mot
bolaget, eller

- p& ndigot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningsiagen eller bolagsordningen.

Vart mél betriffande revisionen av férslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och diirmed vért uttalande
om detta, 4r att med rimlig grad av siakerhet bedéma om forslaget dr forenligt med akticbolagslagen.

Rimlig siikerhet &r en hog grad av sikerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptiicka &tgirder eller forsummelser som kan foranleda ersttningsskyldighet mot bolaget,
etler att ett forstag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ir forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anviinder vi professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instillning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller fortust grundar sig fréimst pa revisionen av rikenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgirder som
utfors baseras pa var professionefla beddmning med utgingspunkt i risk och visentlighet. Det innebdr att vi fokuserar
granskningen pd sadana Atgirder, omraden och frhillanden som 4r visentliga for verksamheten och dir avsteg och
overtridelser skulle ha sdrskild betydelse fiir bolagets situation. Vi gér igenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgirder och andra forhallanden som #r relevanta for vart uttalande om ansvarstrihet. Som
underlag for vért uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betriffande bolagets vinst eller fortust har vi granskat
om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen,

Stockholm den 6 april 2021
Moore Allegretio AB
;? .

Roland Brehme
Auktoriserad revisor

Tectona Capital AB, Org.nr 536713-3672
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Tectona Capital AB
556713-3672

Arsredovisningen omfattar:

VD har ordet

Forvaltningsberattelse

Koncernens resultatrakning

Koncernens rapport over finansiell stallning
Koncernens forandring av eget kapital
Koncernens kassaflédesanalys
Moderbolagets resultatrakning
Moderbolagets balansrakning
Moderbolagets fordndring av eget kapital
Moderbolagets kassaflodesanalys

Noter till de finansiella rapporterna
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Tectona Capital AB
556713-3672

VD har ordet

Mot ljusare tider

Det ar gladjande att dntligen se tydlig ekonomisk aterhamtning efter den haftiga ekonomiska turbulens vi har
upplevt. Efter att BNP gick ner med 18 % for helaret 2020 i Panama blev det en ordentlig aterhamtning i andra
kvartalet 2021 da BNP tog ett skutt upp med hela 40 %. Ett trendbrott i var verksamhet blir tydlig vid arsskiftet
da vakanser minskar och betalningsférmagan okar. Efter arsskiftet betalas samtliga hyror in.

Aven om vi ser tydlig forbattring dr det fortfarande en bit kvar till samma nivd som innan pandemin. | bérjan av
2022 ar hyresintakten ca 65 % jamfort med hyresnivan innan pandemin. Det finns darmed god potential att
bade hyresintakter och fastighetspriser justeras uppat det kommande aret. Det ar ocksa ett bra tillflle att
expandera verksamheten genom fler forvarv.

Kanslan overlag gallande den ekonomiska utvecklingen for bolaget och Panama ar betydligt mer positiv
jamfort med foregaende ar. Jag tror att vi kommer fortsatta se minskade vakanser, 6kad hyresniva och
stigande fastighetspriser under de kommande aren.

Pa grund av de strikta nedstangningar och minskade hyresintakter blev Tectonas verksamhet under 2021
avvaktande. Transaktionsvolymen pa fastighetsmarknaden sjénk och finansiering av fastigheter har blivit
svarare. Tectona har under verksamhetsaret varken genomfort nagot forvarv eller férsaljning.

Fokus under aret har varit att begransa kostnader. Efter arsskiftet har Tectona avyttrat bolagets samsta objekt
med en berdknad mindre bokféringsmassig vinst. Vi ser nu fram emot ljusare tider med 6kande
fastighetspriser och forbattrat kassaflode.

Johan Skalén
Verkstallande direktor
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Sid: 2 (37)

Tectona Capital AB
556713-3672

Arsredovisning och koncernredovisning for
Tectona Capital AB

Styrelsen for Tectona Capital AB avger hdarmed arsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret
2021-01-01 -- 2021-12-31

FORVALTNINGSBERATTELSE

Allmdnt om verksamheten

Det ar gladjande att antligen se tydlig ekonomisk aterhamtning efter den héaftiga ekonomiska turbulens vi har upplevt. Efter att BNP
gick ner med 18 % for helaret 2020 i Panama blev det en ordentlig aterhamtning i andra kvartalet 2021 da BNP tog ett skutt upp med
hela 40 %. Ett trendbrott i var verksamhet blir tydlig vid arsskiftet da vakanser minskar och betalningsférmagan 6kar. Efter arsskiftet
betalas samtliga hyror in. Aven om vi ser tydlig férbattring dr det fortfarande en bit kvar till samma nivd som innan pandemin. |
borjan av 2022 &r hyresintdkten betydligt lagre jamfort med hyresnivan innan pandemin. Det finns ddrmed god potential att bade
hyresintakter och fastighetspriser justeras uppat det kommande aret. Det ar ocksa ett bra tillfalle att expandera verksamheten
genom fler forvarv.

Kanslan 6verlag gallande den ekonomiska utvecklingen for bolaget och Panama ar betydligt mer positiv jamfort med foregaende ar.
Jag tror att vi kommer fortsatta se minskade vakanser, 6kad hyresniva och stigande fastighetspriser under de kommande aren.

Aven om marknaden har vint s3 finns det fortfarande risk fér nya nedstangningar. Moratoriet som inférdes vilket innebdr att
hyresgaster som drabbas av nedstangningar inte kan vrakas kvarstar. Om nya utbrott av Corona kvarstar foreligger risk for uteblivna
hyresbetalningar. Bolaget har en stor exponering mot amerikanska dollarn. Resultatet i bolaget paverkas av utvecklingen i dollar.
Bolaget har ingen valutasakring.

Handelser av vdsentlig betydelse under rikenskapsaret

Pa grund av de strikta nedstangningar och minskade hyresintakter blev Tectonas verksamhet under 2021 avvaktande.
Transaktionsvolymen pa fastighetsmarknaden sjonk och finansiering av fastigheter har blivit svarare. Tectona har under
verksamhetsaret varken genomfort nagot férvarv eller forsaljning. Fokus under aret har varit att begransa kostnader. Efter arsskiftet
har Tectona avyttrat ett objekt med en berdknad mindre bokféringsmassig vinst. Vi ser nu fram emot ljusare tider med 6kande
fastighetspriser och forbattrat kassaflode.

Hallbarhet
Tectona har utokat sitt 4gande i intressebolaget Sweteak som planterar och forvaltar skog. Traden i Sweteak binder en stor mangd

koldioxid.

Flerarsoversikt fran 6vergang till IFRS (Koncernen) tkr

2021 2020 2020-01-01
Hyresintdkter 1900 2432 -
Resultat fére vardeforandring -520 -242 -
Resultat efter vardeférandring -313 -10315 -
Resultat efter finansiella poster 1783 -14 161 -
Balansomslutning, kSEK 32594 33088 45134
Eget kapital, kSEK 21561 22 860 32978
Soliditet, % 66,2% 69,1% 73,1%
Nyckeltalsdefinitioner
Soliditet Justerat eget kapital dividerat med summa tillgangar
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Sid: 3 (37)
Tectona Capital AB
556713-3672
Forslag till vinstdisposition (SEK)
Moderbolaget

Till arsstammans forfogande finns foljande fria fond och ansamlad vinst i moderbolaget:

Overkursfond 6519 568
Balanserat resultat 1560597
Arets resultat -231 507

7 848 658

Styrelsen och foreslar att
i ny rakning balanseras 7 848 658
7 848 658

Betraffande moderbolagets och koncernens resultat och stallning i 6vrigt hanvisas till nedanstaende resultat-
och balansrakningar, kassaflédesanalyser, eget kapitalrapporter samt tillaggsupplysningar. Alla belopp uttrycks i
tusentals kronor (kSEK) dar ej annat anges.
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Sid: 4 (37)

Tectona Capital AB
556713-3672

Koncernens resultatrdkning (tkr) Not 2021-01-01 2020-01-01
2021-12-31 2020-12-31

Intdkter 9,10 1900 2432
Fastighetskostnader -701 -779
Driftoverskott 1199 1653
Adminstrationsomkostnader 11 -1719 -1895
Rorelseresultat fore vardeférandring -520 -242
Véardeférandring forvaltningsfastigheter 15 465 -9 583
Ovriga rorelseintidkter 270 230
Ovriga rorelsekostnader -528 -720
Rorelseresultat -313 -10 315
Valutakursdifferenser 2427 -3238
Finansiella intakter 12 132 82
Finansiella kostnader 13 -463 -690
Resultat fore skatt 1783 -14 161
Skatter 14 - -
ARETS RESULTAT 1783 -14 161
Hanforligt till:

Moderforetagets aktiedgare 1783 -14 161
Summa arets resultat 1783 -14 161

Koncernens rapport 6ver totalresultat (tkr)

Arets resultat 1783 -14 161
Ovrigt totalresultat:

Intdkter/kostnader redovisade

direkt i eget kapital:

Omrakningsdifferenser -3083 145
Ovrigt totalresultat for dret, netto efter skatt -3083 145
Summa totalresultat for aret -1 300 -14 016

Totalresultat hanforligt till:

Moderforetagets aktiedgare -1300 -14 016
Summa totalresultat for aret -1300 -14 016
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Sid: 5 (37)
Tectona Capital AB
556713-3672
Koncernens rapport éver finansiell Not 2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31
stallning (tkr)
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Forvaltningsfastigheter 15 28 990 28 501 37967
Andelar i intresseforetag 18 1172 603 603
Fordringar pa intresseféretag 19 2018 1758 1455
Summa anldggningstillgangar 32180 30862 40 025
Omséttningstillgangar
Kundfordringar 20 92 175 112
Aktuella skattefordringar - 49 111
Ovriga fordringar 41 - -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 126 118 120
Likvida medel 22 155 1884 3520
Summa omsattningstillgangar 414 2226 5109
SUMMA TILLGANGAR 32594 33088 45134
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Sid: 6 (37)
Tectona Capital AB
556713-3672
Koncernens rapport éver finansiell Not 2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31
stallning (tkr)
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 23
Moderbolagets aktiedgare
Aktiekapital 16 656 16 656 16 656
Ovrigt tillskjutet kapital 6 564 6 564 6 564
Reserver 1736 4819 776
Balanserat resultat inklusive arets resultat -3 395 -5179 8982
Summa eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare 21561 22 860 32978
Summa eget kapital 21561 22 860 32978
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder 24 9525 9061
Summa langfristiga skulder 9525 9 061 0
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder 24 465 325 -
Leverantorsskulder 109 77 112
Ovriga skulder 276 293 11653
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 25 658 472 391
Summa kortfristiga skulder 1508 1167 12 156
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 32594 33088 45134

For information om koncernens stdllda sakerheter och eventualforpliktelser, se not 26.
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Sid: 7 (37)
Tectona Capital AB
556713-3672
Koncernens
forandring av eget kapital (tkr)
Hanforligt till moderforetagets aktiedgare
Balanserat

Aktie- resultat inkl. Summa

kapital arets resultat Eget kapital
Ingdende eget kapital per
1 januari 2020 16 656 6 564 776 4 456 28 452
Forandringar av
redovisningsprinciper till IFRS - - - 4526 4526
Justerad IB 16 656 6564 776 8982 32978
Totalresultat for aret:
Arets resultat - -14 161 -14 161
- Omrékningsdifferenser, netto - 4043 4043
Ovrigt totalresultat for dret,
netto efter skatt - - 4043 - 4043
Summa totalresultat - - 4043 -14 161 -10118
Utgaende eget kapital per
31 december 2020 16 656 6564 4819 -5179 22 860
Ingaende eget kapital per
1 januari 2021 16 656 6 564 4819 -5179 22 860
Totalresultat for aret:
Arets resultat - 1783 1783
Ovrigt totalresultat: -
- Omrakningsdifferenser, netto - -3083 - -3083
Ovrigt totalresultat fér dret,
netto efter skatt - - -3083
Summa totalresultat - 1783 -1300
Transaktioner med aktiedgare:
Summa transaktioner med
aktiedgare - - -
Utgaende eget kapital per
31 december 2021 16 656 1736 -3395 21561
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Tectona Capital AB
556713-3672

Koncernens Not 2021-01-01 2020-01-01
Kassaflodesanalys (tkr) 2021-12-31 2020-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 1783 -14 161
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:
- Kursdifferenser -2491 263
Kapitaliserad ranta - 107
- Verkligt vardevardering via resultatrakning -465 9583
-1173 -4 208
Betald inkomstskatt 49 62
Kassaflode fran den l6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital -1124 -4 146
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av kortfristiga fordringar 180 999
Minskning(-)/6kning(+) av kortfristiga skulder 118 -5939
Summa forandring i rérelsekapitalet 298 -4 940
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -826 -9 086
Investeringsverksamheten
Forvarv av forvaltningsfastigheter -21 -116
Lan till joint venture - -
Utdelning fran joint venture - -
Lan till koncernforetag - -
Lan/tillskott till intresseféretag -830 -303
Kassaflode fran investeringsverksamheten -851 -419
Finansieringsverksamheten 27
Upptagna obligationslan - 843
Upptagna banklan - 7 318
Amortering av banklan -67 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -67 8161
ARETS KASSAFLODE -1744 -1344
Likvida medel vid arets bérjan 1884 3520
Kursdifferens i likvida medel 15 -292
Likvida medel vid arets slut 155 1884
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Tectona Capital AB
556713-3672
Moderbolagets Not 2021-01-01 2020-01-01
Resultatrakning (tkr) 2021-12-31 2020-12-31
Rorelsens intakter mm
Hyresintakter 354 479
Ovriga rérelseintékter 270 230

624 709
Rorelsens kostnader
Administrationsomkostnader -1210 -1022
Ovriga rorelsekostnader 6 -252 -281
Rorelseresultat -838 -594
Resultat fran finansiella investeringar
Ranteintakter och liknande resultatposter 13 1033 789
Rantekostnader och liknande resultatposter 14 -426 -229
Resultat efter finansiella poster -231 -34
ARETS RESULTAT -231 -34
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Tectona Capital AB
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Sid: 10 (37)

Moderbolagets Not 2021-12-31 2020-12-31

Balansrakning (tkr)

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

byggnader och mark 15 295 295
295 295

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 16 890 1790

Fordringar hos koncernforetag 17 24 965 23972

Andelar i intresseforetag 18 1172 603

Fordringar hos intresseféretag 19 618 583

27 645 26 948

Summa anldggningstillgangar 27 940 27 243

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar - 51

Ovriga fordringar 41 49

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 96 91
137 191

Kassa och bank 22 45 1687

Summa omsattningstillgangar 182 1878

SUMMA TILLGANGAR 28 122 29121
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Tectona Capital AB
556713-3672

sid: 11 (37)

Moderbolagets Not 2021-12-31 2020-12-31
Balansrakning (tkr)
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 23
Bundet eget kapital
Aktiekapital 16 656 16 656
Reservfond 467 467
17 123 17 123
Fritt eget kapital
Overkursfond 6520 6520
Balanserat resultat 1561 2102
Arets resultat -231 -34
7 850 8588
Summa eget kapital 24973 25711
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 24 2 550 2 550
2550 2550
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 109 76
Skulder till koncernféretag - 486
Ovriga kortfristiga skulder 7 26
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 25 483 272
599 860
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 28 122 29121
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Tectona Capital AB
556713-3672

Moderbolagets
férandring av eget kapital (tkr)

Sid: 12 (37)

Balanserat

Aktie- Uppskriv- Overkurs-  resultat inkl. Summa

kapital ningsfond fond &rets resultat Eget kapital
Ingdende eget kapital per
1 januari 2020 16 656 467 6 520 2102 25745
Arets resultat - -34 34
S:a férmégenhetsférdndringar
exklusive transaktioner
med dgare - - -34 -34
Utgaende eget kapital per
31 december 2020 16 656 467 6 520 2068 25711
Ingaende eget kapital per
1 januari 2021 16 656 467 6520 2068 25711
Fusionsresultat -507 -507
Arets resultat - -231 2231
S:a férmégenhetsfordndringar
exklusive transaktioner
med dgare - - - -738 -738
Utgaende eget kapital per
31 december 2021 16 656 467 6520 1330 24 973
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Tectona Capital AB
556713-3672
Moderbolagets Not 2021-01-01 2020-01-01
kassaflédesanalys (tkr) 2021-12-31 2020-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -231 -34
- Kapitaliserad ranta -653 -663
- Realisationsresultat fran finansiella anlaggningstillgdngar - 2

-884 -695
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -884 -695
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av rérelsefordringar -299 -470
Minskning(-)/6kning(+) av rorelseskulder 226 -3780
Summa forandring i rorelsekapitalet -74 -4 249
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -957 -4 945
Investeringsverksamheten
Forsaljning av dotterforetag - -
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 0 -59
Fordndring av langfristiga fordringar -684 2 046
Kassaflode fran investeringsverksamheten -684 1987
Finansieringsverksamheten
Lan, upptagna - 2 550
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - 2550
Arets kassafléde -1641 -408
Likvida medel vid arets borjan 1687 2 095
Likvida medel vid arets slut 45 1687
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Tectona Capital AB
556713-3672

Noter till de finansiella rapporterna

Not 1 Overensstimmelse med formgivning och lag

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) sadana de antagits av EU. Vidare har Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1
Kompletterande redovisningsregler for koncerner tillampats.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som Koncernen utom i de fall som anges nedan under not 5 Vasentliga
redovisningsprinciper, Moderbolagets redovisningsprinciper.

Denna finansiella rapport ar Tectona Capitals forsta finansiella rapport som upprattas i enlighet med IFRS. Historisk finansiell
information har rdknats om fran den 1 januari 2020, vilket ar datum foér 6vergang till redovisning enligt IFRS. En forklaring till hur
overgangen fran tidigare tillampade redovisningsprinciper till IFRS har paverkat koncernens resultat, stéllning och kassafléde redogors
forinot 8.

Nya IFRS som annu inte boérjat tillampas
Ovriga av EU godkidnda nya och dndrade standarder samt tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee beddms fér
narvarande inte paverka koncernens eller moderbolagets finansiella stallning eller resultat i vasentlig omfattning.

Not 2 Virderingsgrunder tillimpade vid upprattandet av de finansiella rapporterna
Tillgangar och skulder ar redovisade till anskaffningsvarden férutom forvaltningsfastigheter och derivatinstrument som ar
varderade till verkligt varde.

Not 3 Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Moderbolagets funktionella valuta dr svenska kronor som dven utgor rapporteringsvalutan for moderbolaget och for
koncernen. Det innebér att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp ar, om inte annat
anges, avrundade till ndrmaste tusental (Tkr/tkr).

Utlandska verksamheters finansiella rapporter

Resultat och finansiell stéllning for alla koncernféretag som har en annan funktionell valuta an rapportvalutan,
omraknas till koncernens rapportvaluta enligt féljande:

- tillgangar och skulder for var och en av balansrakningarna omraknas till balansdagens kurs;

- intdkter och kostnader for var och en av resultatrakningarna omraknas till genomsnittlig valutakurs, och

- alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas i 6vrigt totalresultat och ackumuleras i en separat

- komponent i eget kapital, bendmnd omrakningsreserv.

Valutakursvinster och valutakursférluster redovisas netto.
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Not 4 Bedémningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att féretagsledningen gor bedémningar och
uppskattningar samt gor antaganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgangar, skulder, intdkter och kostnader. Det verkliga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses dver regelbundet. Andringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen
gbrs om dndringen endast paverkat denna period, eller i den period dndringen goérs och framtida perioder om dndringen
paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Beddmningar gjorda av féretagsledningen vid tillampningen av IFRS som har en betydande inverkan pa de finansiella
rapporterna och gjorda uppskattningar som kan medféra vasentliga justeringar i det paféljande arets finansiella
rapporter beskrivs ndrmare i not 7.

Not 5 Vdsentliga redovisningsprinciper
De nedan angivna redovisningsprinciperna har, med de undantag som narmare beskrivs, tillampats i koncernens
finansiella rapporter. Koncernens redovisningsprinciper har vidare konsekvent tillampats av koncernens féretag.

Tillgangsforvarv alternativt rérelseforvarv

Forvarv av bolag kan klassificeras antingen som rorelseforvarv eller tillgangsforvarv enligt IFRS 3. En individuell
bedémning sker for varje enskilt férvérv. | de fall bolagsférvarvet i huvudsak endast omfattar fastighet/-er och inte
omfattar vasentliga processer, klassificeras forvarvet som ett tillgdngsforvarv. Ett bolagsforvarv ar ett rorelseférvarv om
forvarvet forutom fastigheten dven avser andra resurser och processer | koncernen klassificeras bolagsférvarv vanligtvis
som tillgangsforvarv da det primara syftet normalt &r att forvarva bolagets fastighet/-er.

Tillgangsférvérv

Vid férvarv av dotterforetag som utgor ett tillgangsforvarv fordelas anskaffningskostnaden pa de enskilda tillgdngarna och
skulderna baserat pa deras verkliga varden varvid ingen goodwill eller uppskjuten skatt redovisas. Den initialt frandragna
uppskjutna skatten paverkar inte varderingen vid efterféljande bokslut. Transaktionskostnader laggs till
anskaffningsvardet for forvarvade tillgangar.

Rérelseférvirv

Vid rérelseforvdrv dar dverford ersattning, 6verstiger det verkliga vardet av forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder
som redovisas separat, redovisas skillnaden som goodwill. | de fall forvarvet inte avser 100 procent av dotterforetaget
uppkommer innehav utan bestdammande inflytande. Koncernen redovisar innehav utan bestimmande inflytande till
verkligt véarde, vilket innebér att innehav utan bestammande inflytande har andel i goodwill.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande fran Tectona Capital AB. Bestammande inflytande foreligger om
Tectona Capital AB har inflytande 6ver investeringsobjektet, &r exponerad for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt engagemang
samt kan anvanda sitt inflytande 6ver investeringen till att paverka avkastningen.

Vid bedémningen om ett bestammande inflytande foreligger, beaktas potentiella rostberattigade aktier samt om verkligt inflytande
foreligger. Forvarv av fastigheter genomfors ofta i form av bolagsforvarv. Nar ett sddant forvarv gors overvags om forvarvet avser ett
rorelseférvarv. Ett bolagsforvarv ar ett rorelseforvarv om forvarvet forutom fastigheten dven avser andra resurser och processer.

Nar bolagsforvarvet inte bedéms vara ett rorelseférvarv redovisas det som ett forvarv av tillgangar och skulder och anskaffningsvardet
fordelas pa tillgdngarna och skulderna baserat pa deras verkliga varden varvid ingen goodwill eller uppskjuten skatt redovisas. Den
initialt frandragna uppskjutna skatten paverkar inte varderingen vid efterféljande bokslut.

Koncerninterna fordringar och skulder, intdkter eller kostnader och orealiserade vinster eller foérluster som uppkommer fran
koncerninterna transaktioner mellan koncernforetag, elimineras i sin helhet vid upprattandet av koncernredovisningen.
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Intdkter

Hyresintdkter (leasingavtal)

Intakter, som ur ett redovisningsperspektiv dven bendamns intakter fran operationella leasingavtal aviseras i forskott och periodiseras
linjart i resultatrdkningen baserat pa villkoren i hyresavtalen. Intdkterna fordelas i hyresintdkter och serviceintdkter. | hyresintakter
ingar sedvanlig utdebiterad hyra inkl index samt fastighetsskatt medan serviceintakter avser all annan tillaggsdebitering sdsom el,
varme, kyla, sopor, marknadsféring och ovriga driftskostnader.

Serviceintakter redovisas i den period som servicen utfors och levereras till hyresgdsten. Hyres- och serviceintdkter betalas i forskott
och forskottshyror redovisas som férutbetalda hyresintdkter. Den sammanlagda kostnaden for lamnade férmaner redovisas som en
minskning av hyresintdkterna linjart 6ver hyresavtalens |6ptid.

Intékt fran fastighetsférsdljning

Intakt av fastighetsforsaljningar redovisas da vasentliga risker och formaner 6vergatt till koparen, normalt pa kontrakts-
eller tilltradesdagen. Vid bedémning av intdktsredovisningstidpunkt beaktas vad som avtalats mellan parterna
betraffande risker och formaner samt engagemang i den I6pande forvaltningen. Darutéver beaktas omstdndigheter som
kan paverka affarens utgang vilka ligger utanfor séljarens och/eller kdparens kontroll. Vanligtvis redovisas intdkter fran
forsaljning av fastigheter pa kontraktsdagen savida det inte foreligger sarskilda villkor i kopeavtalet.

Finansiella intédkter
Finansiella intdkter bestar av ranteintdkter pa investerade medel samt vinst vid vardeférandring pa finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatet. Ranteintdkter pa finansiella instrument redovisas enligt effektivrantemetoden.

Administrationskostnader
Administrationskostnader utgors av kostnader fér koncerngemensamma funktioner och personalkostnader

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader bestar av rantekostnader pa Ian och forlust vid vardeforandring pa finansiella tillgdngar varderade
till verkligt varde via resultatet. Rantekostnader redovisas enligt effektivrantemetoden. Aktivering av rantekostnader sker
enbart i koncernredovisningen.

Laneutgifter som ar hanforbara till uppférandet av sa kallade kvalificerade tillgangar aktiveras som en del av den
kvalificerade tillgangens anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang &r en tillgdng som med nodvéandighet tar en betydande
tid i ansprak att fardigstalla. | forsta hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa 1an som ar specifika fér den
kvalificerade tillgangen. | andra hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa generella l1an, som inte &r specifika for
nagon annan kvalificerad tillgang. Aktivering av laneutgifter ar for koncernen framst aktuellt vid storre ny-, till- eller
ombyggnader av forvaltningsfastigheter.

Finansiella tillgangar/skulder virderade till verkligt varde via resultatet
| denna kategori redovisas derivat med positiva/negativa varden. Forandringar i verkligt varde redovisas i arets resultat.

Leasingavtal
For leasingavtal dar koncernen ar leasetagare redovisar koncernen en nyttjanderattstillgang och en leasingskuld vid leasingavtalets
inledningsdatum. Koncernen har for narvarande inga leasingavtal som traffas av IFRS 16 leasingavtal.

Skatter
Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och av uppskjuten skatt. Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas
avseende aktuellt ar, med tillimpning av de skattesatser som &r beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrdkningsmetoden med utgangspunkt i temporéra skillnader mellan redovisade och
skattemadssiga varden pa tillgangar och skulder. Temporara skillnader beaktas inte i koncernmaéssig goodwill och inte heller for
skillnad som uppkommit vid forsta redovisningen av tillgangar och skulder som inte ar rorelseférvarv och som vid tidpunkten for
transaktionen inte paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat. Vidare beaktas inte heller temporara skillnader hanférliga
till andelar i koncernforetag som inte férvantas bli aterférda inom overskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa
hur underliggande tillgangar eller skulder forvantas bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt berdknas med tillampning av de
skattesatser och skatteregler som &r beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.
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Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det ar
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte langre bedéms sannolikt
att de kan utnyttjas.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar pa tillgangssidan likvida medel, kundfordringar, évriga fordringar
samt derivat och vardepapper. Bland skulder aterfinns rantebarande skulder, leverantorsskulder, 6vriga skulder samt derivat.
Kundfordringar redovisas nar de ar uppkomna. Ovriga finansiella tillgdngar och finansiella skulder redovisas nir koncernen blir part i
instrumentets avtalsmassiga villkor. Finansiella instrument redovisas initialt till verkligt varde, motsvarande anskaffningsvarde, med
tillagg for transaktionskostnader, med undantag for kategorin finansiella instrument redovisade till verkligt varde via
resultatrakningen dar transaktionskostnader inte ingar. En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nér rattigheterna i avtalet
realiseras, forfaller eller féretaget inte langer har kontroll 6ver den. En finansiell skuld tas bort fran balansrdkningen nar forpliktelsen
i avtalet fullgjorts eller pa annat satt utslackts. Finansiella tillgangar och finansiella skulder ska kvittas och redovisas med ett
nettobelopp i rapporten over finansiell stdllning endast nar koncernen har en legal ratt att kvitta de redovisade beloppen och har for
avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgdngen och reglera skulden.

Klassificering och véirdering
Finansiella instrument klassificeras och varderas utifran koncernens affarsmodell samt hur karaktaren pa de
kontraktsenliga kassaflodena ser ut.

Finansiella tillgdngar

IFRS 9 innehaller tre principiella klassificeringskategorier for finansiella tillgangar: Varderade till upplupet anskaffningsvarde, verkligt
varde via ovrigt totalresultat och verkligt varde via resultatet. Klassificeringen av finansiella tillgangar enligt IFRS 9 &r generellt

baserat pa foretagets affarsmodell for forvaltningen av de finansiella tillgdngarna och egenskaperna hos de avtalsenliga

kassaflodena fran den finansiella tillgangen. IFRS 9 eliminerar de tidigare IAS 39-kategorierna investeringar som halls till forfall,
lanefordringar och kundfordringar, samt finansiella tillgdngar som kan saljas. De kategorier som é&r tillampliga for koncernen

avseende finansiella tillgangar ar upplupet anskaffningsvarde och verkligt varde via resultatet. En finansiell tillgang varderas efter
forsta redovisningstillfallet till upplupet anskaffningsvarde enligt effektivrantemetoden om den innehas i syfte att erhalla avtalsenliga
kassafloden och den vid bestdmda tidpunkter ger upphov till kassafléden som endast ar betalningar av kapitalbelopp och ranta pa det
utestaende kapitalbeloppet. Koncernens finansiella tillgangar som ingar i denna kategori ar kundfordringar, likvida medel samt 6vriga
fordringar. Kundfordringarnas forvantade I6ptid &r dock kort, varfor vardet redovisas till nominellt belopp utan diskontering. Kund- och
lanefordringar redovisas till det belopp som beréknas inflyta, det vill sdga efter avdrag for osakra fordringar. Likvida medel samt
oOvriga tillgangar med kort 16ptid redovisas till nominellt varde.

Finansiella skulder

IFRS 9 behaller i stort de befintliga kraven i IAS 39 for klassificering och vardering av finansiella skulder. Finansiella skulder
klassificeras som varderade till upplupet anskaffningsvarde eller verkligt varde via resultatet. En finansiell skuld klassificeras till
verkligt vdrde via resultatet om den klassificeras som innehav fér handelséndamal, som ett derivat for vilket sakringsredovisning inte
tillampas eller den har blivit identifierad som sadan vid forsta redovisningstillfdllet. Efterféljande vardering av 6vriga finansiella
skulder sker till upplupet anskaffningsvarde enligt effektivrantemetoden. Rantekostnader och vinster eller forluster vid borttagning
fran balansrakningen redovisas i resultatet. Framst ar det koncernens réntebarande skulder som ingar i denna kategori.
Leverantorsskulder och andra korta rorelseskulder som utgor finansiella skulder redovisas med anledning av den korta I6ptiden till
nominellt varde.

Forvaltningsfastigheter redovisas i balansrakningen till verkligt varde. Verkliga varden baseras pa marknadsvarden, vilket ar det
bedémda beloppet som skulle erhallas i en transaktion vid varderingstidpunkten mellan kunniga parter som ar oberoende av varandra
och som har ett intresse av att transaktionen genomfors efter sedvanlig marknadsforing dar bada parter forutsatts ha agerat
insiktsfullt, klokt och utan tvang.

Savél orealiserade som realiserade vardeférandringar redovisas i arets resultat. Hyresintdkter redovisas i enlighet med de principer
som beskrivs under avsnittet intdktsredovisning.
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Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till redovisade vardet endast om det dr sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar férknippade
med tillgdngen kommer att komma foretaget till del och anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra
tillkommande utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

En tillkommande utgift l4ggs till redovisade virdet om utgiften avser utbyten av identifierade komponenter eller delar ddrav. Aven i de
fall en ny komponent tillskapats laggs utgiften till anskaffningsvardet. Eventuella oavskrivna redovisade varden pa utbytta
komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfors i samband med utbytet. Reparationer kostnadsfors [6pande.

Nedskrivningar

Nedskrivning av finansiella tillgdngar

Forlustreserven for kundfordringar varderas alltid till ett belopp motsvarande forvantade kreditforluster under fordrans aterstaende
|6ptid. For koncernens fordringar utom likvida medel anvands den forenklade modellen for kreditreserveringar. Det gors I6pande
bedémning av kreditreserveringar baserat pa historik samt nuvarande och framatblickande faktorer. Pa grund av fordringarnas korta
|6ptid uppgar reserverna till ovasentliga belopp. Koncernen definierar fallissemang som fordringar som ar férfallna med mer an 90
dagar och i de fallen gérs en individuell bedomning och reservering. Koncernen har historiskt sett haft sma kreditforluster.

Nedskrivningar av andelar i joint ventures och goodwill

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns beraknas tillgangens atervinningsvarde. For goodwill berdknas atervinningsvardet
dessutom arligen. En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller kassagenererande enhets (grupp av enheters) redovisade varde
overstiger atervinningsvardet. Atervinningsvardet ar det hogsta av verkligt varde minus férsaljningskostnader och nyttjandeviarde. Vid
berakning av nyttjandevardet diskonteras framtida kassafloden med en diskonteringsfaktor som beaktar riskfri ranta och den risk som
ar forknippad med den specifika tillgangen. Nedskrivning av goodwill aterfors aldrig.

Aterféring av nedskrivningar

En nedskrivning av tillgangar som ingar i IAS 36 tillampningsomrade reverseras om det bade finns indikation pa att
nedskrivningsbehovet inte langre foreligger och det har skett en féréandring i de antaganden som lag till grund for berdkningen av
atervinningsvardet. En reversering gors endast i den utstrackning som tillgangens redovisade varde efter aterforing inte 6verstiger det
redovisade varde som skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning dar sa ar aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts.

Nedskrivningar av lanefordringar och kundfordringar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde aterfors om de tidigare skalen till
nedskrivningar inte langre foreligger och att full betalning fran kunden férvantas erhallas.

Goodwill

Goodwill som uppkommer vid upprattande av koncernredovisning utgor skillnaden mellan anskaffningsvardet och koncernens andel av
verkligt varde pa forvarvade dotterforetags identifierbara tillgangar vid férvarvstidpunkten. Goodwill provas arligen, eller oftare om
det finns indikation pa eventuellt nedskrivningsbehov.

Utdelningar
Utdelningar redovisas som skuld efter det att arsstimman godkant utdelningen.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestdimda pensionsplaner

Som avgiftsbestamda pensionsplaner klassificeras de planer dar foretagets forpliktelse ar begransad till de avgifter foretaget atagit
sig att betala. | sadant fall beror storleken pa den anstalldes pension pa de avgifter som foretaget betalar till planen eller till ett
forsakringsbolag och den kapitalavkastning som avgifterna ger. Féljaktligen ar det den anstéllde som bar den aktuella risken (att
ersattningen blir lagre an forvantat) och investeringsrisken (att de investerade tillgdngarna kommer att vara otillrackliga for att ge de
forvantade ersattningarna). Foretagets forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestamda planer redovisas som en kostnad i arets
resultat i den takt de Intjanas genom att de anstallda utfort tjanster at foretaget under en period.
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Kortfristiga erséittningar

Kortfristiga ersattningar till anstallda berdknas utan diskontering och redovisas som kostnad nér de relaterade tjansterna erhalls. En
avsattning redovisas for den forvantade kostnaden for vinstandels- och bonusbetalningar nar koncernen har en géllande rattslig eller
informell forpliktelse att gora sadana betalningar till foljd av att tjanster erhallits fran anstallda och forpliktelsen kan beréknas
tillforlitligt.

Avsattningar

En avsattning skiljer sig fran andra skulder genom att det rader ovisshet om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera
avsattningen. En avsattning redovisas i balansrdkningen nar det finns en befintlig legal eller informell férpliktelse som en féljd av en
intréffad handelse, och det ar troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kommer att krévas for att reglera forpliktelsen samt en
tillforlitlig uppskattning av beloppet kan géras. Avsattningar gors med det belopp som ar den basta uppskattningen av det som kravs
for att reglera den befintliga forpliktelsen pa balansdagen. Dar effekten av néar i tiden betalning sker &r vasentlig, berdknas
avsattningar genom diskontering av det foérvantade framtida kassaflodet till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella
marknadsbedémningar av pengars tidsvarde och, om det &r tillampligt, de risker som ar forknippade med skulden.

Eventualférpliktelse

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som harror fran intraffade handelser och vars forekomst bekraftas
endast av en eller flera osdkra framtida handelser eller nar det finns ett atagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa
grund av att det inte &r troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas.

Klassificering med mera

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller betalas efter mer an
tolv manader raknat fran balansdagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt vdsentligt av belopp som forvéantas
atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen.

Kassaflodesanalys
Kassaflédesanalysen har upprattats enligt indirekt metod, vilket innebér att resultat fore skatt justerats for transaktioner som inte
medfort in- eller utbetalningar under perioden.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning enligt Arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2 Redovisning for juridiska personer (januari 2019). Aven R3det for finansiell rapporterings utgivna uttalanden
géllande for noterade foretag tillampas. RFR 2 innebar att moderbolaget i arsredovisningen for den juridiska personen ska tillampa
samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden sa langt detta ar majligt inom ramen for Arsredovisningslagen, Tryggandelagen och med
hénsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag fran och tillagg till IFRS som ska
goras.

Skillnader mellan koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper
Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper framgar nedan. De nedan angivna redovisningsprinciperna
for moderbolaget har tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.

Klassificering och uppstdllningsformer

Resultatrakning och balansrikning fér moderbolaget dr uppstallda enligt Arsredovisningslagens scheman, medan rapporten éver
totalresultat, rapporten over forandringar i eget kapital och kassaflodesanalysen baseras pa IAS 1 Utformning av finansiella rapporter
respektive IAS 7 Rapport 6ver kassafléden. De skillnader mot koncernens rapporter som gor sig gallande i moderbolagets resultat- och
balansrakningar utgors framst av redovisning av finansiella intakter och kostnader samt eget kapital.

Leasingavtal

Samtliga leasingavtal redovisas som operationella leasingavtal.

Utdelning
Anteciperad utdelning fran dotterbolag redovisas som resultat fran andelar i koncernféretag.
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Finansiella instrument

Moderbolaget har valt att inte tillampa IFRS 9 for finansiella instrument. Delar av principerna i IFRS 9 dr dock anda
tilldmpliga sdsom avseende nedskrivningar, inbokning/bortbokning och effektivrantemetoden for ranteintakter och
rantekostnader. | moderbolaget varderas finansiella anldaggningstillgangar till anskaffningsvarde minus eventuell
nedskrivning och finansiella omsattningstillgangar enligt lagsta vardets princip. For finansiella tillgdngar som redovisas
till upplupet anskaffningsvarde tillampas IFRS 9:s nedskrivningsregler.

Andelar i koncernféretag
Andelar i koncernforetag redovisas i moderbolaget enligt anskaffningsvardemetoden.

Koncernbidrag
Erhallna koncernbidrag redovisas som finansiell intakt. Limnade koncernbidrag redovisas som en 6kning av andelar i
dotterforetag.

Aktiedgartillskott
Aktiedgartillskott som lamnas fran moderbolaget till dotterforetag redovisas som investering i aktier i dotterforetag

Not 6 Uppgifter om moderbolaget

Tectona Capital Invest AB &r ett svenskregistrerat privat aktiebolag med sate i Stockholm, Sverige. Adressen till huvudkontoret &r
Kaptensgatan 12, 114 57 Stockholm, Sverige. Koncernredovisningen for ar 2021 bestar av moderbolaget, dven bendmnt

Bolaget, och dess dotterforetag, tillsammans benamnda Koncernen.

Not 7 Viktiga uppskattningar och bedémningar
Foretagsledningen har diskuterat utvecklingen, valet och upplysningarna avseende Koncernens viktiga
redovisningsprinciper och uppskattningar, samt tillampningen av dessa principer och uppskattningar.

Viktiga kallor till osdkerhet i uppskattningar
De kéllor till osdkerheter i uppskattningar som anges nedan avser sadana som innebar en signifikant risk for att
tillgdngars eller skulders varde kan komma att behdva justeras i vasentlig grad under det kommande rakenskapsaret.

Viirdering av tillgdang eller skuld till verkligt véirde
Information om antaganden som gjorts vid vardering till verkligt varde framgar av féljande noter:
Not 18 Forvaltningsfastigheter

Vdrdering av férvaltningsfastigheter till verkligt vérde

Véarderingen baseras, sasom anges i not 18, pa en uppskattning av framtida in- och utbetalningar samt en diskontering av
dessa med hansyn till en riskfri rdnta och ett riskpaslag. Samtliga dessa faktorer utgér saledes bedémningar av framtiden
och @r som sadana osakra.

Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt pa underskottsavdrag tas enbart upp som tillgang i Koncernen eller i Bolaget da det bedoms som
sannolikt att underskottet kommer att kunna nyttjas mot framtida overskott.
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Not 8 Effekter vid dvergang till International Financial Reporting Standards (IFRS)

Det har ar den forsta finansiella rapport som koncernen upprattat enligt IFRS.

De redovisningsprinciper som aterfinns i not 2 har tillampats nar koncernredovisningen upprattats per den 31 december
2021 och for den jamférande information som presenteras per 31 december 2020 samt vid upprattandet av rapporten
over periodens ingaende finansiella stallning, ingdngsbalansrakningen, per den 1 januari 2020, som ar koncernens
tidpunkt for overgang till IFRS.

Nar rapporten over periodens ingaende finansiella stallning, ingdngsbalansrakningen, enligt IFRS uppréattades justerades
belopp som i tidigare arsredovisningar rapporterats i enlighet med Bokféringsnamndens allmanna rad. De uppskattningar
som gjorts enligt IFRS per den 1 januari 2020 6verensstimmer med de uppskattningar som gjordes enligt tidigare
redovisningsprinciper vid denna tidpunkt.

Avstdmning mellan tidigare tillimpade redovisningsprinciper och IFRS

Enligt IFRS 1 ska koncernen visa en avstdmning av eget kapital och summa totalresultat som redovisats enligt tidigare
redovisningsprinciper for tidigare perioder mot motsvarande poster enligt IFRS. Koncernens 6vergang hade ingen inverkan
pa totala kassaflédena fran den I6pande verksamheten, investeringsverksamheten eller finansieringsverksamheten.
Nedanstdende tabell visar avstimningen mellan tidigare redovisningsprinciper och IFRS fér 2020 for koncernens rapport
Over totalresultat. For en motsvarande avstamning for koncernens egna kapital hdnvisas till koncernens rapport dver

forandring i eget kapital.

Not 8 fortsittning - Overgangsredovisning

Resultatrdkning 2020 GAAP Fastigheter Om.kla?5|- IFRS
ficering
Hyresintdkter 2432 2432
Fastighetskostnader -779 -779
Driftnetto 1653 0 0 1653
Avskriningar -648 648 0
Resultat efter avskrivningar 1005 648 0 1653
Administrationsomkostnader -1895 -1895
Rorelseresultat fore vardeforandring -890 648 0 -242
Vardeforandring forvaltningsfastigheter - -5 685 -3898 -9 583
Ovriga rorelseintakter 230 0 230
Ovriga rérelskostnader -720 0 -720
Rorelseresultat -1380 -5 037 -3 898 -10 315
Finansiella intakter 82 82
Finansiella kostnader -690 -690
Valuta -3238 -3238
Resultat fore skatt -5 226 -5037 -3 898 -14 161
Arets resultat -5226 -5 037 -3 898 -14 161
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare -14 161
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Balansrakning 2020-01-01 GAAP Fastigheter Om.kla?5|- IFRS

ficering

Forvaltningsfastigheter 37967 37967
Byggnader och mark 33441 4526 -37967 0
Andelar i intresseforetag 603 603
Fordringar hos intresseféretag 1455 1455
Anlaggningstillgangar 35 499 4526 0 40 025
Kundfordringar 112 112
Fordringar hos intresseféretag 1246 1246
Aktuell skattefordran 111 111
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 120 120
Kassa bank 3520 3520
Summa tillgangar 40 608 4526 0 45134
Aktiekapital 16 656 16 656
Ovrigt tillskjutet kapital 6 564 6 564
Reserver 776 776
Balanserade vinstmedel 4 456 4526 8982
S:a eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgar 28452 4526 0 32978
S:a eget kapital 28 452 4526 0 32978
Leverantdrsskulder 112 112
Ovriga skulder 11653 11 653
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 391 391
Summa skulder och eget kapital 40 608 4526 0 45134
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Balansrdkning 2020-12-31 GAAP Fastigheter Om.kla?5|- IFRS

ficering

Forvaltningsfastigheter 28 501 28 501
Byggnader och mark 29012 -511 -28 501 0
Andelar i intresseforetag 603 603
Fordringar hos intresseféretag 1758 1758
Anlaggningstillgangar 31373 -511 0 30 862
Kundfordringar 175 175
Aktuell skattefordran 49 49
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 118 118
Kassa bank 1884 1884
Summa tillgangar 33 599 -511 0 33088
Aktiekapital 16 656 16 656
Ovrigt tillskjutet kapital 6 564 6 564
Reserver 921 3898 4819
Balanserade vinstmedel -770 -511 -3898 -5179
S:a eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgar 23371 -511 0 22 860
S:a eget kapital 23371 -511 0 22 860
Skulder till kreditinstitut 6511 6511
Obligationslan 2550 2550
Skulder till kreditinstitut 325 325
Leverantdrsskulder 77 77
Ovriga skulder 293 293
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 472 472
Summa skulder och eget kapital 33599 -511 0 33088

Not 9 Hyresintadkter och intdkter

Koncernen

2021 2020
Hyresintakter exklusive hyrestillagg 1792 2432
Hyrestillagg 108 0
Summa 1900 2432

Not 10 Leasingavtal, leasegivare

Leasingavtal dar i allt vasentligt alla risker och formaner forknippade med agandet faller pa leasegivaren klassificeras som
operationella leasingavtal. Samtliga nuvarande hyreskontrakt hanforliga till Tectona Capitals forvaltningsfastigheter ar, sett
ur ett redovisningsperspektiv, att betrakta som operationella leasingavtal. Samtliga av Tectona Capitals fastigheter bestar av
idag av bostader. Bostadskontrakten har i normalfallet en uppsagningstid om 3 manader vilket gor att hyresintakterna till
storsta del bestar av korta avtal, [6ptidanalys lamnas inte for 2021.
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Not 11 Anstéllda och personalkostnader

Loner och andra ersattningar for styrelseledamoter, verkstallande direktdrer och andra anstéllda

framgar av nedanstaende tabell:

Sid: 24 (37)

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Léner och ersattningar uppgar till:
Loner och ersattningar med mera -500 -787 500 300
Totala I6ner och ersattningar -500 -787 500 300
Sociala kostnader enligt lag och avtal -157 -73 157 73
Totala l6ner, ersattningar, sociala kostnader
och pensionskostnader -657 -860 657 373
Samtliga anstallda finns i Sverige.
Not 12 Finansiella intikter/Rinteintikter och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Realisationsresultat 45 - - -
Ranteintdkter, koncernforetag - - 960 709
Ranteintakter, intresseforetag 29 80 29 80
Ranteintakter, ovriga 2 2 - -
Ovriga finansiella intakter 56 - - -
Summa 132 82 989 789
Not 13 Finansiella kostnader/Réntekostnader och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Réntekostnader, aktiedgarlan -193 - - -
Rantekostnader, koncernforetag -232 - -426 -229
Rantekostnader, ovriga -38 -632 - -
Ovriga finansiella kostnader - -59 - -
Summa -463 -690 -426 -229
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Not 14 Skatter

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Foljande komponenter ingar i skattekostnaden:
Uppskjuten skatt avseende;
Redovisad skatt - - - -
Skattesats
Gallande skattesats Sverige 20,6% 21,4% 20,6% 21,4%

Koncernen Moderbolaget

2021 2020 2021 2020
Redovisat resultat fore skatt 1783 -14 161 -232 -34
Skatt enligt gdllande skattesats -367 3031 48 7
Skatteeffekt av:
Ej avdragsgilla kostnader/ej skattepliktiga intakter 11 -2 006 -0 -
Fordndring av underskottsavdrag utan
motsvarande redovisning av uppskjuten
skattefordran -48 -7 -48 -7
Skatt hanforlig till andra lander 404 -1017 - -
Redovisad skatt - - - -
Fastigheterna i Panama belastas inte med uppskjuten skatt hanforlig till orealiserad vardeférandring.
Not 15 Byggnader och mark

Moderbolag
2021-12-31 2020-12-31

Ingdende anskaffningsvarden 295 236
Arets anskaffningar - - - 59
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden - - 295 295
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Not 15 Forvaltningsfastigheter
Koncernen Moderbolag

2021-12-31 2020-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Férvaltningsfastigheter
Verkligt varde vid arets borjan 28 501 37967
Investeringar i fastigheterna (tillkommande
utgifter) 23 117
Vardeforandringar redovisade i resultatet 466 -9 583
Verkligt varde vid arets slut 28 990 28 501
Vardeférandringar hanforliga till fastigheter som innehas vid arets slut uppgar till 466 tkr (-9 583 tkr).
Koncernens fastigheter innehas i syfte att generera hyresintakter och vardestegring.
Verkligt varde av férvaltningsfastigheter har bedémts av externa, oberoende fastighetsvarderare, med relevanta,
professionella kvalifikationer och med erfarenhet av omradet samt kategorierna av fastigheter som varderats. De
oberoende varderarna bedémer det verkliga vardet av Koncernens portfélj av forvaltningsfastigheter var sjatte manad.
Verkliga varden har faststallts med en avkastningsmetod. Avkastningsmetoden baseras pa nuvadrdesberdkning av
uppskattade framtida kassafléden i form av driftnetton, investeringar och avyttringar. Driftnettona baseras inledningsvis
pa faktiska avtal och marknadsanpassas sedan successivt. Avyttringen utgérs av ett bedémt restvarde. Kalkylperioden ar
10 ar. Restvardet bedéms genom en evighetskapitalisering av ett uppskattat marknadsmassigt driftnetto aret efter det
forvantade avyttringsaret.
Fastigheterna utgors av bostader i Panama.
Nedan anges de antaganden som anvants i varderingarna:
Vidrdeantaganden:
Genomsnittlig kontrakterad hyra / Kr/kvm 826
Genomsnittlig aterstdende langd pa hyreskontrakt ar 6
Genomsnittlig vakans 2021 (berdknad ekonomisk vakans) % 15
Bedomd langsiktig vakans % 5
Bedomt driftsnetto / Kr/kvm 521
Inflationstakt ar 1 0,5%
Inflationstakt ar 2-10 2,0%
Diskonteringsrinta % 6,09
Vid férandrade antaganden for nedanstaende parametrar skulle det bedémda verkliga vardet forandras pa féljande satt:
Beddmd marknadshyra (+/- 5%) +/-2 154 tkr
Beddmd vakansniva (+/- 3%) -/+1 304 tkr
Bedomt driftsnetto (+/- 5%) +/-1373 tkr
Diskonteringsranta (+/- 0,5%) -/+2 102 tkr
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Not 16 Andelar i koncernforetag

Sid: 27 (37)

Moderbolaget
2021-12-31 2020-12-31

Vid arets borjan 1790 1200
Uppskrivning - 590
Fusion -901 -
Summa 889 1790
Ackumulerade nedskrivningar

Summa - -
Utgaende redovisat varde 889 1790
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Specifikation av moderbolagets direkta och indirekta innehav av andelar i dotterféretag

Sid: 28 (37)

Direkt dgda Organisationsnummer Sate Antal andelar  Agarandel % Bokfért virde
Tectona Panama Fastigheter AB 566869-6198 Stockholm 136 260 100,0 889
Summa 889
Indirekt dgda Organisationsnummer Sate Antal andelar  Agarandel %

Tryout Inc Panama 100,0

Indirekt dgda via Tryout Inc, dgarandel avser Tryout Incs andel

Alkabes 100,0

Alfaro 100,0
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Not 17 Fordringar hos koncernforetag

Koncernen Moderbolaget

2021-12-31 2020-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Vid arets borjan - - 23972 24 007
Kapitaliserad ranta - - 729 250
Tillkommande fordringar - - - 436
Avgaende fordringar - - - -787
Kvittning av fordringar och skulder - - 264 66
Fordringar pa koncernféretag - - 24 965 23972
Not 18 Andelar i intresseféretag

Koncernen Moderbolaget

2021-12-31 2020-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Vid arets borjan 603 603 603 603
Inkép 570 - 570 -
Omklassificering -1 - -1 -
Utgaende redovisat varde 1172 603 1172 603
Specifikation av intresseféretag koncern
Namn Organisationsnummer Sate Antal andelar  Agarandel % Bokfért virde
Sweteak AB 556797-7094 Stockholm 50 000 23,46 1172

1172
Specifikation av intresseféretag moderbolag
Namn Organisationsnummer Sate Antal andelar  Agarandel % Bokfért virde
Sweteak AB 556797-7094 Stockholm 50 000 23 1172
1172

Sweteak AB, intresseforetag, bedriver verksamhet inom teakplantage.

Nedan visas resultat- och balansrdkningar, kapitalandelsmetoden har inte tilampats.

Sweteak AB 2021-12-31 2020-12-31
Roérelseintakter 296 998 297 000
Rérelsekostnader - 206 491 255 858
Rérelseresultat 90 507 41 142
Finansnetto - 28928 162 422
Resultat fére skatt 61579 203 564
Arets resultat 61579 203 564
Anlaggningstillgangar 8779 490 8779 490
Omsattningstillgangar 1659 073 193 616

varav kassa och bank 1642 485 190 565
Summa tillgéngar 10438 563 8973 106
Eget kapital 8810816 7181738
Langfristiga skulder 629 200 1770929
Kortfristiga finansiella skulder 998 547 20439
Summa skulder och eget kapital 10438563 8973 106
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Not 19 Lan till intresseféretag

Koncernen Moderbolaget
2021-12-31 2020-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Vid arets boérjan 583 1455 583 1455
Tillkommande fordringar 35 - 35 -
Kapitaliserad rénta - 78 78
Amorteringar - -950 -950
Summa 618 583 618 583

Not 20 Kundfordringar

Koncernen

Osdkra kundfordringar

Principen i koncernen ar att betrakta kundfordringar som osdkra nar de ar forfallna éver 90 dagar. Principen for bedomning
av osdkra kundfordringar har faststallts utifran historiska erfarenheter av kundférluster pa liknande fordringar.
Kundfordringarnas forvantade 16ptid ar kort, varfor vardet redovisas till nominellt belopp utan diskontering. Kundfordringar
redovisas till det belopp som berdknas inflyta, det vill sdga efter avdrag for osdkra kundfordringar.

Koncernen
2021-12-31 2020-12-31
Reserv for osdkra fordringar vid arets borjan 438 -
Tillkommande osdkra fordringar 315 -438
Konstaterade kundférluster -155 -
Reserv for osadkra fordringar vid arets slut 598 -438

Kundfordringar ar upptagna till anskaffningsvarde med avdrag for befarade kundférluster och uppgar till 92 (175).

Moderbolaget
Det finns inga utestaende kundfordringar.

Not 21 Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Koncernen Moderbolaget
2021-12-31 2020-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Forutbetalda fastighets-/rérelsekostnader 59 57 59 57
Ovriga forutbetalda kostnader 67 61 38 34
Forutbetald kostnader och upplupna intdkter 126 118 926 91

Not 22 Likvida medel/Kassa och bank

Koncernen
Likvida medel i koncernen bestar av banktillgodohavanden.

Moderbolaget
Kassa och bank i moderbolaget avser banktillgodohavanden.
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Not 23 Eget kapital

Antal Antal réster Totalt antal
Aktieslag: aktier Andel per aktie réster Roéstandel
A-aktie 1680729 10% 10 16 807 290 53%
B-aktie 14 975 649 90% 1 14 975 649 47%
Summa 16 656 378 100% 31782939 100%

Utdelning
Styrelsen férslar inte nagon utdelning for rakenskapsar 2021.

Fritt eget kapital
Fritt eget kapital, det vill sdga det belopp som finns tillgdngligt for utdelning till aktiedgarna, utgors av allt eget kapital i
moderbolaget med undantag for aktiekapitalet.

Not 24 Rantebarande skulder

| det foljande framgar information om Koncernens och moderbolagets avtalsmassiga villkor avseende réantebarande skulder. For mer
information om Koncernens och moderbolagets exponering for ranterisk och risk for valutakursférandringar hanvisas till not 31.

Koncernen Moderbolaget

Skulder 2021-12-31 2020-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Banklan 6975 6511 - -
Bankldn netto 6975 6511 - -
Obligationslan 2 550 2 550 2 550 2 550
Summa langfristiga réntebdrande skulder 9525 9061 2 550 2 550
Banklan 465 325 - -
Summa kortfristiga rdntebdrande skulder 465 325 - -
Rantebdrande skulder 9990 9 386 2550 2550
Forfallostruktur

Laneforfall inom ett ar fran balansdagen 465 325

Laneforfall mellan tva till fem ar fran balansdagen 4411 3851 2 550 2 550,00
Laneforfall senare an fem ar fran balansdagen 5114 5210

Summa 9990 9 386 2550 2550

Villkor och aterbetalningstider

Sakerheter for banklanen éar stallda med ett belopp om 26 990 tkr (26 990 tkr) genom pantbrev i Koncernens
forvaltningsfastigheter och i Panama. Samtliga lanevillkor ar uppfyllda. Obligationslan upptaget i maj 2020, ar ej
sakerstallt, 16ptid 4 ar, fast ranta om 7,5%, med ranteutbetalning 1 gang per ar i efterskott.

Not 25 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget

2021-12-31 2020-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Forutbetalda hyresintakter 155 257 - 89
Upplupna l6ner 221 - 221 -
Upplupna sociala avgifter 70 - 70 -
Upplupna rantor 117 137 117 115
Ovriga upplupna kostnader 94 79 75 68
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 658 472 483 272
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Not 26 Stillda sikerheter, eventualforpliktelser och eventualtiligangar

Sid: 32 (37)

Koncernen
2021-12-31 2020-12-31
| form av sdkerheter fér egna skulder
Fastighetsinteckningar 26 990 26 990
Stéllda sdkerheter 26 990 26 990

Vare sig koncernen eller moderbolaget har nagra eventualtillgangar.

Not 27 Skulder hanforliga till finansieringsverksamheten

Koncernen 2021-12-31

Langfristiga skulder

Derivatskuld Kortfristiga skulder

Totala skulder

Vid arets borjan 9061 - 325 9 386
Upptagna lan - - - -
Aktiverade finansieringskostnader - - 101 101
Amortering -205 - - -205
Icke kassaflodespaverkande
Avskrivning - - - -
Omrédkningsdifferens 669 - 39 708
Vid arets slut 9525 - 465 9990
Not 28 Virdering av finansiella tillgangar och skulder till verkligt virde
Finansiella Finansiella
tillgangar Finansiella skulder
redovisade till tillgangar redovisade till
upplupet redovisade till upplupet
anskaffnings- verkligt varde anskaffnings-
Koncernen 2021-12-31 varde via resultat varde Verkligt virde Niva
Finansiella tillgdngar
Kundfordringar 92 92
Ovriga fordringar 41 41
Upplupna intdkter 126 126
Likvida medel 155 155
Summa 414 414
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 9525 9525
Kortfristiga rantebadrande skulder 465 465
Leverantdrsskulder 109 109
Ovriga skulder 276 276
Upplupna kostnader 658 658
Summa 11 033 11 033
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Finansiella Finansiella
tillgangar Finansiella skulder
redovisade till tillgangar redovisade till
upplupet redovisade till upplupet
anskaffnings- verkligt varde anskaffnings-
Koncernen 2020-12-31 varde via resultat varde Verkligt virde Niva
Finansiella tillgdngar
Lan till joint venture 175 175
Ovriga fordringar 0 0
Kundfordringar 49 49
Forutbetalda kostnader / Upplupna intakter 118 118
Likvida medel 1884 1884
Summa 2226 2226
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 6511 1207 347
Derivatinstrument 2550 2550 2
Kortfristiga rantebadrande skulder 325 382
Leverantdrsskulder 77 77
Ovriga skulder 293 293
Upplupna kostnader 472 472
Summa 10 228 1211121
Finansiella tillgdngar
Ovriga fordringar 49 49
Likvida medel 1686 1686
Summa 1736 1736
Leverantdrsskulder 77 77
Skulder till koncenforetag 486 486
Ovriga skulder 26 26

Foljande sammanfattar de metoder och antaganden som framst anvénts for att faststalla verkligt varde pa de finansiella
instrument som redovisas i tabellen ovan.

Vardering av tillgang eller skuld till verkligt virde

Nar verkligt varde for en tillgang eller skuld ska faststallas anvdander koncernen observerbara data i sa stor urstrackning som maijligt.
Verkliga varden kategoriseras i olika nivaer i en verkligt varde-hierarki baserat pa vilka indata som anvands i varderingstekniken enligt
féljande:

Niva 1: Enligt priser noterade pa en aktiv marknad for identiska tillgangar eller skulder.
Niva 2: Utifran direkt eller indirekt observerbara marknadsdata som inte inkluderas i niva 1.
Niva 3: Utifran indata som inte ar observerbara pa marknaden.

Langfristiga fordringar
Verkligt varde pa langfristiga fordringar anses motsvara det redovisade vardet.

Langfristiga rantebdrande skulder
Verkligt varde av rantebarande skulder med en rorlig ranta och fast rdnta uppskattas motsvara redovisat varde.

Kortfristiga fordringar och skulder

For kundfordringar och leverantorsskulder med en kvarvarande livslangd pa mindre dn sex manader anses det redovisade vardet
reflektera verkligt varde. Kundfordringar och leverantdrsskulder med en livslangd 6verstigande sex manader diskonteras i samband
med att verkligt varde faststalls. Verkligt varde for 6vriga kortfristiga skulder och fordringar anses motsvara redovisat varde.
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Not 29 Kapitalhantering och finansiella risker
Koncernens vasentliga risker beskrivs nedan.

Moderbolaget finansieras huvudsakligen genom eget kapital och obligationslan. Dotterbolagen som ingar i koncernen
finansieras genom eget kapital och aktiedgarlan samt genom banklan.

Koncernens finansverksamhet fokuserar pa oférutsdagbarheten pa de finansiella marknaderna och efterstraver att minimera
Koncernens belaningsgrad den 31 december 2021 uppgick till 34 (31 december 2020: 33) procent.

Koncernen uppfyllde under 2021 de externa kapitalkraven, i form av krav pa belaningsgrad (laneskuld i forhallande till
fastighetsvardering), rantetdckningsgrad (resultat fore finansiella poster i forhallande till externa finansiella kostnader) samt eget
kapitalandel (eget kapital, inklusive aktiedgarlan, i foérhallande till balansomslutning).

Finansiella risker
Koncernen ar exponerad for ett antal finansiella risker inkluderande kreditrisk, likviditetsrisk, marknadsrisk, ranterisk och valutarisk.
Nedanstdende risker ar inte rangordnade efter bedomd riskniva.

Kreditrisk
Kreditrisk ar risken for att en motpart inte kan uppfylla sina avtalsenliga forpliktelser och darigenom férorsakar en forlust for
Koncernen. Kreditrisken avseende Koncernens banktillgodohavanden begrdnsas genom att endast anvdnda reglerade banker.

Kreditrisken avseende Ovriga motparter pa vilka Koncernen har fordringar hanteras genom kreditbedémningar fore investeringar
genomfors och hyres- och andra avtal tecknas.

Likviditetsrisk

Koncernen hanterar sin likviditets- och kapitalanskaffningsrisk genom att I6pande gora likviditetsprognoser och tillse att det finns
tillgang till tillrackligt med likvida medel i Koncernen fér kommande betalningar. Likviditetshantering innefattar att inneha tillrackligt
med likvida medel, att ha mojlighet till kort finansiering och kundernas formaga att betala sina skulder inom éverenskommen tid.

Den huvudsakliga likviditetsrisken avser Koncernens externa laneavtal och majligheten att fullgéra atagandena i dessa. Atagande ar i
form av kreditgivarnas allménna villkor som innebér att informera kreditgivarna om férandrade forutsattningar, sdsom vasentliga
dgarforandringar, obestand, verksamhetsforvarv och storre férandringar av verksamhetsinriktning. Dartill innehas atagande att betala
rantor, amorteringar och ovriga avgiifter inom foreskriven tid. Om atagande inte efterlevs det leda till att kreditgivaren kan saga upp
avtalet. Koncernen uppfyller alla atagande mot kreditinstituten.

Krediterna har genomgaende formellt korta |6ptider. Avsikten &r att kreditavtalen forlangs I6pande. Det finns inga tecken pa
svarigheter att forlanga krediterna.
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Foljande tabell utvisar Koncernens likviditetsanalys for sina finansiella skulder. Tabellen &r upprattad baserad pa ej
diskonterade kassafloden.
Koncernen
Redovisat

2021-12-31 belopp Inom 1 ar Fran 2 artill 5 ar Mer dn 5 ar
Banklan 6975 1861 5114
Banklan, kort del 465 465 - - -
Obligationslan 2 550 2 550
Skatteskulder - - - - - -
Leverantdrs-
skulder 109 109 - - - -
Ovriga skulder 276 276 - - - -
Upplupna
kostnader/
forutbetalda
intakter 657 657 - - - -

11 033 1508 - 1861 - 7 664
Koncernen

Redovisat

2020-12-31 belopp Inom 1 ar Fran 2 artill 5 ar Mer &n 5 ar
Banklan 6511 - - 1301 - 5210
Banklan, kort del 325 325 - - - -
Obligationslan 2 550 2 550
Skatteskulder - - - - - -
Leverantors-
skulder 77 77 - - - -
Ovriga skulder 293 289 26 - - -
Upplupna
kostnader/
forutbetalda
intdkter 472 464 - - - -

10 228 1155 26 3851 - 5210
Marknadsrisk

Risk relaterad till fastighetsinvesteringar
Investeringar i fastigheter ar utsatta for olika typer av risk. De huvudsakliga faktorer som paverkar vardet pa en fastighet ar féljande:

i) forandringar i den allmanna ekonomiska utvecklingen, ii) lokala marknadsférhallanden sasom 6verutbud eller minskad
efterfragan,

ii) forandringar i hyresgasternas kreditvardighet,

i) konkurrens fran andra fastigheter/fastighetsagare och

iv) forandringar i lagar och regler, till exempel avseende detaljplaner, miljo och skatter.

Fordndringar i ovanstaende faktorer kan paverka vardet pa Koncernens tillgangar och darmed dven Koncernens resultat.

Réinterisk

Rénterisken ar risken att det verkliga vardet eller framtida kassafloden for ett finansiellt instrument varierar till féljd av fordndringar i
marknadsrantorna.

Koncernen investerar huvudsakligen i tillgangar som hyrs ut pa langre tid till fasta belopp till externa parter. Koncernens ambition ar
att generera stabila kassafloden fran sina investeringar. For att uppna detta féljer koncernen utvecklingen pa marknaden for att kunna
bemota rantefluktrationer over tid.
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Valutarisk
Valutarisken dr risken att virden eller framtida kassafléden varierar till féljd av férdndringar i valutakurser.

Koncernen har exponering mot amerikanska dollar. Nagra valutaderivat har ej ingatts. Koncernen féljer utvecklingen pa
valutamarknaderna och 6vervager I6pande om evenutella avtal om derivat skall ingas. Arets omrakningseffekter hanforliga
till dotterbolag i Panamas innehav i forvaltningsfastigheter redovisas i koncernens eget kapital.

Not 30 Narstaende

Tectonas narstaende ar i huvudsak styrelse och ledande befattningshavare, med koncern- och intresseforetag. Information om
personalkostnader finns i not 11.

Med 6vriga narstaende bolag har inga vasentliga transaktioner gt rum, det finns inte heller nagra vasentliga fordringar eller skulder
pa dessa.

Hiandelser av viasentlig betydelse efter rikenskapsarets slut
I januari 2022 gjordes nedsattning av moderbolagets aktiekapital utan indrag av aktier.
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Styrelsens intygande

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkénts for utfardande av styrelsen april 2022.
Koncernens och moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for faststallelse pa arsstamman den 1 juni 2022.

Stockholm den

Nils Wickbom Johan Skalén
Styrelseordférande Verkstallande direktor
Bengt Thorn

Styrelseledamot

Min revisionsberéattelse har [amnats den

Roland Brehme
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Tectona Capital AB
Org.nr 556713-3672

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Tectona Capital AB for
rakenskapsaret 2021.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets och
koncernens finansiella stallning per den 2021-12-31 och av dessas finansiella resultat for aret enligt
arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
6vriga delar.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden réattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 2021-12-31 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla véasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens
finansiella stallning per den 2021-12-31 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sa som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdimman faststéller resultatrakningen och balansrédkningen fér moderbolaget
och koncernen.,

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen

Det dr styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for den andra informationen. Den andra
informationen bestar av sida 1 (men innefattar inte arsredovisningen, koncernredovisningen och var
revisionsberéattelse avseende dessa). Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gor inte uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

I samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen ar det vart ansvar att lasa den
information som identifieras ovan och dvervdga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i évrigt
inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.
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Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen uppréattas och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och
verkstallande direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r nddvandig for att uppratta
en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande
direktoren for bedomningen av bolagets och koncernens formaga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nar
sa ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstéllande
direktoren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till
att gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag,
och att lamna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hog grad av
sékerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptéacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt omddme och har en professionellt skeptisk
instélining under hela revisionen. Dessutom:

- identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ér tillrackliga och
andamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att inte upptacka en vasentlig
felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre an for en vésentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information
eller asidosattande av intern kontroll.

- skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for att
utforma granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

- utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens och
verkstallande direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

- drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande direktdren anvéander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med
grund i de inhdamtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som avser
sadana handelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens formaga
att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vésentlig osékerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberéttelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och koncernredovisningen
om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram
till datumet for revisionsberéattelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag och en
koncern inte langre kan fortsatta verksamheten.

- utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

riﬁ'/\ HypAXqaH5-SkCCX9pH9
T T 4

Tecto L-3672




DocuSign Envelope ID: F2619E38-41C9-45F2-A691-5D8613D321C7

3 (4)

- inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for
enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen.
Vi ansvarar for styrning, 6vervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vara
uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning for Tectona Capital AB for rakenskapsaret 2021 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledaméter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar forsvarlig med hansyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stéallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlépande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation ar utformad sa att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angelégenheter i
ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Verkstallande direktoren ska skéta den I16pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nddvandiga for att
bolagets bokfaring ska fullgoras i 6verensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa
ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren i nagot vasentligt avseende:

- foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som kan foranleda
erséttningsskyldighet mot bolaget, eller

- pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.
Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart

uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sakerhet bedéma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

riﬁ'/\ HypAXqaH5-SkCCX9pH9
\ .

I

Tecto L-3672




DocuSign Envelope ID: F2619E38-41C9-45F2-A691-5D8613D321C7

4 (4)

Rimlig sakerhet &r en hdg grad av sékerhet, men ingen garanti fOr att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte &r
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi professionellt omddme och har en
professionellt skeptisk installning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras pa var professionella bedémning med utgangspunkt i
risk och vasentlighet. Det innebdr att vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omraden och
forhallanden som ar vasentliga for verksamheten och dér avsteg och Gvertradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgéarder
och andra forhallanden som ar relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande
om styrelsens forslag till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om férslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 2 maj 2022

MOORE Allegretto

Roland Brehme
Auktoriserad revisor
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Faststallelseintyg

Undertecknad styrelseledamot i Cardeon Futuring Finance AB (publ) intygar harmed dels att denna
kopia av arsredovisningen éverensstdmmer med originalet, dels att resultat- och balansrakningen
faststallts pa arsstamma 2020- . Stamman beslutade ocksa att godkanna styrelsens forslag
till resultatdisposition.

Lund

Roger Jensen
Verkstallande direktér
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Forvaltningsberittelse

Styrelsen och verkstallande direktéren fér Cardeon Futuring Finance AB (publ), 559176-3106, med
sate i Lund, far harmed avge arsredovisning for rakenskapsaret 2018-10-22 - 2019-12-31.

Allméant om verksamheten

Cardeon &r ett svenskt investmentbolag grundat i oktober 2018 som investerar i nordiska innovativa
féretag och startups inom medicinteknik och life science.

AFFARSIDE

Cardeons affarsidé &r att genom investeringar bista i utvecklingen fran en idé sprungen ur ett
forskningsresultat till en kommersiell produkt. Detta ar grunden for framtagande av mest lamplig
struktur for mélbolagets kapitalisering under utvecklingsfaserna med hansyn till forvantad
marknadspenetration och nédvandiga skaleffekter infor varje fas.

STRATEGI

For att sakerstélla tillvaxt och géra aktien likvid pagar arbete med att genomfdra en bérsnotering och
fore eller i samband med den géra en stérre nyemission. Malsattningen &r att genomféra detta under
2020.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER VERKSAMHETSARET

Under aret genomférde Cardeon tre emissioner (bade kontant och kvittningsemisioner), vid vilka det
emitterades totalt 235 500 000 aktier. Nyemissionerna tillférde bolaget 37,7 MKR.

CARDEONS INVESTERINGSPORTFOLJ

SpectraCure

SpectraCure grundades 2003 som en spinoff fran institutionerna for medicinsk laser och fysik pa
Lunds Universitet. Féretagets inriktning ar pa cancerbehandling med hjélp av s& kallad interstitiell
fotodynamisk terapi (PDT).

Lumito

Lumito &r ett bolag specialiserat inom medicinsk forskning och utveckling inom avbildningsteknik.
Tekniken syftar till att héja bildkvaliteten i biomedicinska avbildningstekniker och baseras pa sa kallade
uppkonverterande-ranopartiklar.

Prolight

Prolight Diagnostics utvecklar patientnara diagnostiksystem baserade pa patenterad teknik
tillsammans med teknikpartners, fér anvandning vid sa kallad Point of Care Testning, POCT.

NanoEcho

NanoEcho utvecklar en banbrytande teknik dar nanopartiklar anvénds som kontrastmedel for
medicinsk ultraljudsavbildning. Féretaget &r specialiserat inom en ny medicinsk bildgivandemetod,
kallad magnetomotoriskt ultraljud.

CarryGenes

Bolaget har tillsammans med samarbetspartners fran USA utvecklat en unik kromosomteknologi
(Chromo-T™) som kan anvandas fér att ladda kroppens egna (autologa) T-celler med ett stort antal
funktioner. Primart fokus &r i dagslaget inom immunterapi och pa behandling av avancerade stadier av
solid cancer.
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Cellestia

Cellestia &r ett biopharmabolag som kan ge hopp till patienter utan andra behandlingsalternativ, i férstz
hand salisynta cancerformer som bukspottskértel och barnleukemi.

Utveckling av foretagets verksamhet, resultat och stillining Belopp i kkr

2019-12-31
Nettoomsattning 198
Balansomslutning 32 239
Resuitat efter finansiella poster -5 763
Soliditet % 99,2

Definitioner: se not 7

Agarforhallande
Namn Andel %
Virtway Invest AB (556933-5952) 50,74
MK Capital Invest AB (556848-1115) 35,24
Ovriga aktieagare tillsammans 14,02
100,00
Eget kapital
Aktiekapital,
nyemission Overkurs- Arets
under reg fond resultat
Insatt aktiekapital 50 000
Nyemissioner 1127 500 36 570 850
Arets resultat -5 763 267
Vid arets slut 1177 500 36 570 850 -5 763 267
Forslag till disposition av féretagets vinst eller forlust
Styrelsen foreslér att fritt eget kapital, kronor 30 807 583, disponeras enligt féljande:
B } Belopp i kr
Till arsstdmmans férfogande
Overkursfond 36 570 850
Arets resultat -5 763 267
Summa 30 807 583
Balanseras i ny rakning 30 807 583
Summa 30 807 583

Vad betréaffar resultat och stalining i vrigt hénvisas till efterfsljande resultat- och balansrakning med
tilhérande noter
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Resultatrakning

Belopp i kr Not 2018-10-22-
2019-12-31
Nettoomsattning 198 397
Ovriga rérelseintakter 497 000
695 397

Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -5 758 808
Personalkostnader 2 -409 862
Rérelseresultat -5 473273

Resultat fran finansiella poster
Resultat fran évriga vardepapper och fordringar

som &r anlaggningstillgangar 3 -289 944
Réantekostnader och liknande resultatposter -50
Resultat efter finansiella poster -5 763 267
Resultat fore skatt -6 763 267

Arets resultat -5 763 267
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Balansrdkning

Belopp i kr Not 2019-12-31

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 4 610 909

Andra langfristiga vardepappersinnehav 5 24 890 702
25501 611

Summa anlédggningstillgangar 25501 611

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 58 906

Fordringar hos koncernféretag 29129

Fordran pa bestallare 36750

Ovriga fordringar 1265016

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 40 547

1430 348

Kassa och bank 5307 199

Summa omsittningstillgangar 6 737 547

SUMMA TILLGANGAR 32239 158
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Balansrdkning
Belopp i kr Not 2019-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 1177 500
1177 500
Fritt eget kapital
Overkursfond 36 570 850
Arets resultat -5 763 267
30 807 583
Summa eget kapital 31985 083
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 94 671
Ovriga kortfristiga skulder 51 315
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 108 089
254 075

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 32239 158
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Kassaflédesanalys
2018-10-22-

Belopp i kkr Not 2019-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansielia poster -5 763 267

5763267
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére -5 763 267
forandringar av rérelsekapital
Kassafldde fran férdandringar i rorelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -1 430 348
Okning(+)/Minskning (-) av rérelseskulder 254 075
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -6 939 540
Investeringsverksamheten
Férvarv av dotterbolag 4 -610 909
Férvarv av andelar i andra foretag 5 -24 890 702
Kassafléde fran investeringsverksamheten -25 501 611
Finansieringsverksamheten
Insatt aktiekapital 50 000
Nyemission 37 710 000
Emissionskostnader -11 650
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 37 748 350
Arets kassafléde 5307 199

Likvida medel vid arets slut

5307 199
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper
Belopp i kkr om inget annat anges

Allmé&nna redovisningsprinciper
Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens
allménna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Vérderingsprinciper m m
Tillgéngar, avsattningar och skulder har varderats utifran anskaffningsvarden om inget annat anges
nedan.

Koncernuppgifter
Foretaget som utgér moderforetag i en koncern med dotterbolaget NanoEcho AB (publ)
(656951-9845), uppréttar inte koncernredovisning med hénvisning till reglerna i 7 kap. 3 § ARL.

Skatt

Skatt pa arets resultat i resultatrakningen bestar av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell skatt &r
inkomstskatt for innevarande rakenskapsar som avser arets skattepliktiga resultat och den del av
tidigare rakenskapsars inkomstskatt som annu inte har redovisats. Uppskjuten skatt ar inkomstskatt
for skattepliktigt resultat avseende framtida rakenskapsar till féljd av tidigare transaktioner eller
handelser.

Bolaget har inga temporara skillnader. Uppskjuten skattefordran redovisas fér avdragsgilla temporara
skillnader och fér méjligheten att i framtiden anvanda skattemassiga underskottsavdrag. Varderingen
baseras pa hur det redovisade vardet fér motsvarande tillgang eller skuld férvantas atervinnas
respektive regleras. Beloppen baseras pa de skattesatser och skatteregler som ar beslutade fére
balansdagen och har inte nuvardesberéknats.

Uppskjutna skattefodringar har varderats till hégst det belopp som sannolikt kommer att atervinnas
baserat pa innevarande och framtida skattepliktiga resultat. Varderingen omprévas varje balansdag.

Bolagets ackumulerade skatteméassiga underskott uppgar pa balansdagen till -5 459 622 kr. Da
bolaget befinner sig i uppbyggnadsfas och annu inte visar nagra vinster redovisas inte nagon
uppskjuten skattefordran.

Not 2 Anstéllda och personalkostnader

Medelantalet anstéllda

2018-10-22-
2019-12-31 Varav mén
Sverige 1 1
Totalt 1 1

Bolaget har fran september manad haft en person anstalld.
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Léner och andra erséttningar samt sociala kostnader, inklusive pensionskostnader

2018-10-22-
2019-12-31
Styrelse och VD
Ovriga anstallda 294 533
Summa 294 533
Sociala kostnader 112 310
(varav pensionskostnader) 1) 19 570

1) Inga l6ner eller ersattningar har utbetalats direkt till person i bolagets styrelse eller ledning. MK
Capital Invest AB (agare styrelseledamot M Khayyami) och Virtway Invest AB (agare styrelseledamot
Fredrik Nilsson) har fakturerat ersattningar om vardera 2,4 msek for utférda managementtjanster.

Not 3 Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar som #r
anlaggningstillgangar

2018-10-22-

2019-12-31
Avyttring av andelar i dotterforetag -289 944
Summa -289 944
Not 4 Andelar i koncernféretag

2019-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
-Férvarv 1050 000
-Avyttring -439 091
Redovisat varde vid arets slut 610 909

Féretaget har utnyttjat mindre bolags méjlighet att inte uppratta koncernredovisning med hénvisning till
reglernai 7 kap. 3 § ARL.

Specifikation av moderféretagets innehav av aktier och andelar i koncernféretag
Agarandelen av kapitalet avses, vilket &ven éverensstammer med andelen av rosterna for totalt antal

aktier.
Antal Redovisat
Dotterféretag / Org nr/ Séte andelar i% vérde
NanoEcho AB, 556951-9845, Lund 128 000 000 58,18 610 909
610 909

Not 5 Andra langfristiga vardepappersinnehav

2019-12-31
Ackumulerade anskaffningsvérden: -
-Tillkommande tiligangar 24 890 702
Redovisat vérde vid arets slut 24 890 702

Bolaget vérdepappersportfolj bestar béde av noterade och icke noterade andelar och redovisas till
anskaffningsvardet. Marknadsvardet vid balansdagen fér de noterade andelarna (SpectraCure AB
(publ), Lumito AB (publ) samt ProLight Diagnostics AB (publ) uppgar till 108 600 927 kr.
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Not 6 Vasentliga handelser efter rikenskapsarets slut

Efter verksamhetsaret har Cardeon férvarvat aktier fér 10 Msek i Reccan Diagnostics. Reccan
Diagnostics AB Reccan Diagnostics teknologiplattform &r baserad pa en patenterad kombination av
unika proteinbiomarkérer som kan upptéckas i blod- och cancervavnadsprover. Det priméara
fokusomradet ar bukspottkértelcancer.

Effekterna av COVID-19 utbrottet kan komma att paverka bolagets framtida utveckling samt kan

paverka den finansiella rapporteringen framat. Det &r i dagslaget svart att bedéma effekterna av
COVID-19 utbrottet, men de bedéms vara begransade for bolaget.

Not 7 Nyckeltalsdefinitioner

Balansomslutning:
Totala tillgangar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader, men fére extraordinara intakter och kostnader

Soliditet:
(Totalt eget kapital + egetkapitalandel av obeskattade reserver) / Totala tillgangar.

Underskrifter

Lund 2020-05-14

Styrélseledamot, Verkstallande direktor

Fredrik Nilsson
Styrelseledamot

Min revisionsberattelse har lamnats den 2020-05-1&

:o“ Matsoﬁ
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i Cardeon Futuring Finance AB (publ)
Org. nr 559176-3106

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Jag har utfért en revision av arsredovisningen fér Cardeon
Futuring Finance AB (publ) fér rakenskapsaret 22 oktober
2018 - 31 december 2019.

Enligt min uppfattning har drsredovisningen upprittats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rattvisande bild av Cardeon Futuring Finance AB
(publ):s finansiella stélining per den 31 december 2019 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen &r férenlig med
arsredovisningens Gvriga delar.

Jag tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller resultat-
rakningen och balansrakningen.

Grund fér uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Jag ar oberoende i férhallande till Cardeon Futuring
Finance AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillréckliga
och @ndamalsenliga som grund fér mina uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har
ansvaret for att drsredovisningen uppréattas och att den ger en
rattvisande bild enligt drsredovisningslagen. Styrelsen och
verkstdllande direktdren ansvarar dven for den interna
kontroll som de beddmer dr nodvandig for att upprétta en
arsredovisning som inte innehaller nagra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pa
misstag.

Vid upprattandet av drsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstdllande direktéren for bedémningen av bolagets
férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nér sé dr
tillampligt, om férhdllanden som kan paverka férmagan att
fortsatta verksamheten och att anvinda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte
om styrelsen och verkstdllande direktéren avser att likvidera
bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har ndgot
realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Mina mal ar att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehéller ndgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att lamna en revisionsberattelse som innehdller
mina uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sdkerhet,
men dr ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan

férvantas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar

med grund i drsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvédnder jag professionellt

omddme och har en professionellt skeptisk instélining under

hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer jag riskerna fér visentliga
felaktigheter i drsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pd misstag, utformar och utfér
granskningsdtgarder bland annat utifrén dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som ér tillrdckliga och
dndamalsenliga for att utgéra en grund fér mina
uttalanden. Risken for att inte upptécka en visentlig
felaktighet till f6ljd av oegentligheter &r hégre &n fér en
vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig
information eller dsidosattande av intern kontroll.

e  skaffar jag mig en forstaelse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse fér min revision for att
utforma granskningsatgarder som &r limpliga med
hénsyn till omstandigheterna, men inte fér att uttala mig
om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvdrderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper
som anvdnds och rimligheten i styrelsens och
verkstdllande direktérens uppskattningar i redovisningen
och tillhérande upplysningar.

e  drarjagen slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstdllande direktéren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av drsredovisningen. Jag
drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig
osdkerhetsfaktor som avser sddana hindelser eller
férhdllanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets formaga att fortsatta verksamheten. Om jag
drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor, maste jag i revisionsberattelsen fista
uppmaérksamheten pa upplysningarna i drsredovisningen
om den vdsentliga osakerhetsfaktorn eller, om sddana
upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen. Mina slutsatser baseras pa de
revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberdttelsen. Dock kan framtida hdndelser eller
forhallanden gora att ett bolag inte ldngre kan fortsitta
verksamheten.

e  utvdrderar jag den Gvergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen, déribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och hindelserna p3 ett
satt som ger en rattvisande bild.

Jag maste informera styrelsen om bland annat revisionens

planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den.

Jag maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser

under revisionen, ddribland de eventuella betydande brister i

den interna kontrollen som jag identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfattningar

Uttalanden

Ut6ver min revision av arsredovisningen har jag dven utfort en

revision av styrelsens och verkstillande direktérens

férvaltning fér Cardeon Futuring Finance AB (publ) for
rakenskapsaret 22 oktober 2018 - 31 december 2019 samt av
férslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt

férslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens

ledaméter och verkstéllande direktdren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Grund fér uttalanden

Jag har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt

ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns

ansvar. Jag dr oberoende i férhallande till Cardeon Futuring

Finance AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i

ovrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrickliga

och @ndamalsenliga som grund fér mina uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for férslaget till

dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid

forslag till utdelning innefattar detta bland annat en

beddmning av om utdelningen &r férsvarlig med hansyn till de
krav som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker
stdller pd storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen

av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att

fortldpande bedéma bolagets ekonomiska situation och att
tillse att bolagets organisation &r utformad s& att bokforingen,
medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angeligenheter

i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt. Den verkstillande

direktdren ska skéta den I6pande férvaltningen enligt

styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
dtgérder som &r nédvéndiga fér att bolagets bokféring ska
fullgdras i Gverensstimmelse med lag och for att
medelsférvaltningen ska skétas pd ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Mitt mal betréffande revisionen av férvaltningen, och dirmed

mitt uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis

for att med en rimlig grad av sidkerhet kunna bedéma om
ndgon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren i ndgot
vdsentligt avseende:

o fdretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till ndgon
férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

®  pdndgot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Mitt mdl betraffande revisionen av férslaget till dispositioner

av bolagets vinst eller férlust, och ddrmed mitt uttalande om

detta, dr att med rimlig grad av sékerhet bedéma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen garanti

for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige

alltid kommer att upptécka dtgarder eller férsummelser som
kan foéranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett

forslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte &r

forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige

anvdnder jag professionellt omdéme och har en professionellt

skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller férlust grundar sig fraimst pa revisionen av
rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgirder som
utférs baseras pa min professionella bedémning med
utgdngspunkt i risk och vésentlighet. Det innebdr att jag
fokuserar granskningen pd sddana &tgérder, omraden och
forhdllanden som &r vésentliga for verksamheten och dir
avsteg och 6vertréadelser skulle ha sérskild betydelse for
bolagets situation. Jag gar igenom och prévar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna &tgérder och andra férhallanden
som dr relevanta for mitt uttalande om ansvarsfrihet. Som
underlag fér mitt uttalande om styrelsens férslag till
dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust har jag
granskat om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

2020-05-15
“~
atson L
Auktoriserad revisor
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Undertecknad styrelseledamot i Cardeon AB (publ) intygar harmed dels att denna kopia av
arsredovisningen éverensstidmmer med originalet, dels att resultat- och balansrakningen faststallts
pa arsstamma 2021- . Stdmman beslutade ocksa att godkanna styrelsens forslag till
resultatdisposition.

Lund

Roger Jensen
Verkstéllande direktor
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Foérvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Cardeon AB (publ), 559176-3106, med séte i Lund, far
hérmed avge arsredovisning for rakenskapsaret 2020-01-01 - 2020-12-31.

Allmant om verksamheten
AFFARSIDE

Cardeons affarsidé ar att genom investeringar bista i utvecklingen frén en idé sprungen ur eft
forskningsresultat till en kommersiell produkt. Detta &r grunden fér framtagande av mest lamplig
struktur for malbolagets kapitalisering under utvecklingsfaserna med hansyn till forvantad
marknadspenetration och nédvéndiga skaleffekter infér varje fas.

STRATEGI

For att sakerstélla tillvéxt och géra aktien likvid pagar arbete med att genomféra en bérsnotering och
fére eller i samband med den gora en stérre nyemission.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER VERKSAMHETSARET

Under aret genomférde Cardeon investeringar i de svenska bérsnoterade bolaget Spectracure,
Neodynamnics och i de onoterade bolagen TEQcool, Nanoecho, Reccan Diagnostics och Elicera.
Cardeon avyttrade aven aktier i Nanoecho.

Bolaget pabérjade 20-12-01 en nyemission som delregistrerades i december, denna del innefattade
5411 328 aktier och tillférde bolaget 16,2 msek.

CARDEONS INVESTERINGSPORTFOLJ

SpectraCure

SpectraCure grundades 2003 som en spinoff fran institutionerna fér medicinsk laser och fysik pa
Lunds Universitet. FGretagets inriktning &r pa cancerbehandling med hjélp av s kallad interstitiell
fotodynamisk terapi (PDT).

Lumito

Lumito &r ett bolag specialiserat inom medicinsk forskning och utveckling inom avbildningsteknik.
Tekniken syftar till att hoja bildkvaliteten i biomedicinska avbildningstekniker och baseras pa sa kallade
uppkonverterande nanopartiklar.

Prolight

Prolight Diagnostics utvecklar patientnéra diagnostiksystem baserade pa patenterad teknik
tilsammans med teknikpartners, f6r anvandning vid sa kallad Point of Care Testning, POCT.

Neodynamics

Neodynemics &r ett medicintekniskt foretag inriktat pa att forbattra diagnostik och behandling av
bréstcancer. Foretagets biopsisystem, NeoNavia, har just avslutat sin utvecklingsfas och tillverkas for
lager infér en kommande lansering.

NanoEcho
NanoEcho utvecklar en banbrytande teknik dar nanopartiklar anvénds som kontrastmedel fér

medicinsk ultraljudsavbildning. Foretaget ar specialiserat inom en ny medicinsk bildgivandemetod,
kallad magnetomotoriskt ultraljud.
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CarryGenes

Bolaget har tillsammans med samarbetspartners fran USA utvecklat en unik kromosomteknologi
(Chromo-TTM) som kan anvandas for att ladda kroppens egna (autologa) T-celler med ett stort antal
funktioner. Primért fokus &r i dagslaget inom immunterapi och pa behandling av avancerade stadier av
solid cancer.

Cellestia

Cellestia ar ett biopharmabolag som kan ge hopp till patienter utan andra behandlingsalternativ, i forstz
hand séllsynta cancerformer som bukspottskértel och bamieukemi.

Reccan Diagnostics

Reccan Diagnostics har utvecklat en bioteknikplattform for in vitro-diagnostik, som ger bade tidigare
och mer specifik diagnos, samt férbattrat prognosunderlag av solida cancertumérer. Teknikplattformen
ar baserad pa en patenterad kombination av proteinbiomarkérer som kan upptéckas i blod- och
cancervavnadsprover.

TEQCool

TEQCool har en unik intranasal kylldsning som adresserar kylbehoven av ischemiska
hjértstoppspatienter. En preliminar klinisk pilotstudie pa friska, frivilliga personer samt
hjartstoppspatienter genomférdes under aren 2008-2011. TEQCool avser att under 2021 lansera en
kommersiell version av kylsystemet.

Elicera Therapeutics

Elicera Therapeutics &r ett svenskt immunonkologibolag i kiinisk fas som utveckiar cell- och
genterapier for immunbaserad behandling av cancer. Elicera utvecklar tva olika typer av terapier,
onkolytiska virus och CAR T-cellsbehandlingar, som bada direkt angriper och dédar cancercelier, men
som ocksé har genmodifierats pa ett sddant sétt att de dven aktiverar patientens T-celler att infiltrera
tumérer och angripa cancerceller.

Utveckling av foretagets verksamhet, resultat och stilining

Belopp i kkr
2020-12-31 2019-12-31
Nettoomsattning 3059 198
Balansomslutning 79 390 32239
Resultat efter finansiella poster 26 198 -5763
Soliditet % 92,7 99,2
Definitioner: se not 7
Agarforhallande
Namn Andel %
Virtway Invest AB (556933-5952) 44,24
MK Capital invest AB (556848-1115) 25,76
Ovriga aktieagare tillsammans 30,0
100,00
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Eget kapital
Aktiekapital,
nyemission Overkurs- Balanserat Arets
under reg fond resultat vinst
Vid arets bérjan 1177 500 36 570 850 - -5 763 267
Nyemission 27 057 16 206 927
Emissionskostnader -800 880
Omféring av foreg ars resultat
enligt stammobeslut -36 570 850 30 807 583 5763 267
Arets resultat 26 183 901
Vid arets slut 1 204 557 15 406 047 30 807 583 26 183 901
Forslag till disposition av foretagets vinst eller foriust
Styrelsen foreslar att fritt eget kapital, kronor 72 397 531, disponeras enligt féljande:
Belopp i kr
Till arsstammans férfogande
Overkursfond 15 406 047
Balanserat resultat 30 807 583
Arets resultat 26 183 901
Summa 72 397 531
Balanseras i ny rékning 72 397 531
Summa 72 397 531

Vad betraffar resultat och stalining i 6vrigt hanvisas till efterféljande resultat- och balansrakning med

tillhdrande noter
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Resultatrakning

Belopp i kr Not 2020-01-01- 2018-10-22-
2020-12-31 2019-12-31

Nettoomsattning 3058 504 198 397

Ovriga rorelseintakter 3972 497 000

3062476 695 397

Rérelsens kostnader

Ravaror och férnédenheter -29 958 -

Ovriga externa kostnader -5177 3086 -5 758 808

Personalkostnader 2 -2 669 292 -409 862

Ovriga rérelsekostnader -1 066 -

Rorelseresultat -4 815 146 -5473 273

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar

som &r anlaggningstiligangar 3 32 993 604 -289 944

Réanteintakter och liknande resultatposter 100 000 -

Réntekostnader och liknande resultatposter -2 080 060 -50

Resultat efter finansiella poster 26 198 398 -5 763 267

Resultat fore skatt 26 198 398 -5 763 267

Skatt pa arets resultat -14 497 -

Arets resultat 26 183 901 -5 763 267
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Balansrikning

Belopp i kr Not 2020-12-31 2019-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 4 - 610 909

Andra langfristiga vardepappersinnehav 5 76 742 380 24 890 702
76 742 380 25501 611

Summa anldggningstiligangar 76 742 380 25501 611

Omsittningstiligangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 924 283 58 906

Fordringar hos koncernféretag - 29129

Upplupna intékter 35892 36750

Ovriga fordringar 640 143 1265016

Forutbetalda kostnader 21 485 40 547

1621 803 1430 348

Kassa och bank 1026 044 5307 199

Summa omsittningstillgangar 2647 847 6 737 547

SUMMA TILLGANGAR 79 390 227 32239158
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Balansrikning
Belopp i kr Not 2020-12-31 2019-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (240 911 328 aktier) 1177 500 1177 500
Nyemission under registrering 27 057 -
1204 557 1177 500
Fritt eget kapital
Overkursfond 15 406 047 36 570 850
Balanserat resultat 30 807 583 -
Avrets resultat 26 183 901 -5 763 267

72 397 531 30 807 583

Summa eget kapital 73 602 088 31985 083
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 1660813 94 671
Skatteskulder 27 863 -
Ovriga kortfristiga skulder 3085 580 51315
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1013 883 108 089
5788 139 254 075
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 79 390 227 32239158
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Kassaflodesanalys

2020-01-01- 2018-10-22-
Belopp i kr Not 2020-12-31 2019-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 26 198 398 -5 763 267
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet, m m -32 993 604 -

-6 795 206 -5 763 267

Inkomstskatt pga andrad beskattning -14 497 -
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fére -6 809 703 -5 763 267
férandringar av rorelsekapital
Kassafiéde fran féréndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -191 456 -1 430 348
Okning(+)/Minskning (-) av rorelseskulder 5534 065 254 075
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -1 467 094 -6 939 540
Investeringsverksamheten
Férvarv av dotterbolag - -610 909
Foérvarv av andelar i andra foretag -51 550 988 -24 890 702
Forsaljning av langsiktiga virdepappersinnehav 33 303 823 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -18 247 165 -25 501 611
Finansieringsverksamheten
Insatt aktiekapital - 50 000
Nyemission 16 233 984 37710 000
Emissionskostnader -800 880 -11 650
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 15433 104 37 748 350
Arets kassaflode -4 281 155 5307 199
Likvida medel vid arets borjan 5307 199 -
Likvida medel vid arets slut 1026 044 5307 199
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper
Belopp i kr om inget annat anges

Allménna redovisningsprinciper
Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens
allmanna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Vérderingsprinciper m m
Tillgangar, avséttningar och skulder har varderats utifran anskaffningsvarden om inget annat anges
nedan.

Koncernuppgifter
Foretaget som utgdr inte langre moderforetag till NanoEcho AB (publ) (556951-9845).

Skatt

Skatt pa arets resultat i resultatrakningen bestar av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell skatt &r
inkomstskatt for innevarande rékenskapsar som avser rets skattepliktiga resultat och den del av
tidigare rakenskapsars inkomstskatt som &nnu inte har redovisats. Uppskjuten skatt ar inkomstskatt
for skattepliktigt resultat avseende framtida rakenskapsar till f6ljd av tidigare transaktioner eller
handelser.

Bolaget har inga temporara skillnader. Uppskjuten skattefordran redovisas fér avdragsgilla temporara
skillnader och fér méjligheten att i framtiden anvanda skatteméssiga underskottsavdrag. Varderingen
baseras pa hur det redovisade vardet fér motsvarande tillgang eller skuld férvantas atervinnas
respektive regleras. Beloppen baseras pa de skattesatser och skatteregler som ar beslutade fére
balansdagen och har inte nuvardesberzknats.

Uppskjutna skattefodringar har vérderats till hogst det belopp som sannolikt kommer att atervinnas
baserat pa innevarande och framtida skattepliktiga resultat. Varderingen omprévas varje balansdag.

Bolagets ackumulerade skattemassiga underskott uppgar pa balansdagen till -7 081 544 kr. D&
bolaget befinner sig i uppbyggnadsfas och &nnu inte visar nagra vinster redovisas inte nagon
uppskjuten skattefordran.

Not 2 Anstallda och personalkostnader

Medelantalet anstillda

2020-01-01- 2018-10-22-

2020-12-31 Varav mén 2019-12-31 Varav man
Sverige 5 3 1 1
Totalt 5 3 1 1
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Léner och andra ersiéttningar samt sociala kostnader, inklusive pensionskostnader

2020-01-01- 2018-10-22-

2020-12-31 2019-12-31
Styrelse och VD* 1191 024 -
Ovriga anstélida 836 424 294 533
Summa 2027 448 294 533
Sociala kostnader** 563 876 112 310
(varav pensionskostnader till 6vriga anstallda). 48 898 19 570

Ingen pensionsavsattning har gjort till styrelse och VD.

* Erséttning till styrelse avser reserverad erséttning med 651 024 kr.
** Av sociala kostnader avser 134 464 kr avsattning for sociala kostnader péa styrelsearvoden.

Not 3 Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar som ar
anlaggningstiligangar

2020-01-01- 2018-10-22-

2020-12-31 2019-12-31
Avyttring av andelar i dotterforetag - -289 944
Avyttring av andelar i 6vriga féretag 32 993 604 -
Summa 32 993 604 -289 944
Not 4 Andelar i koncernforetag

2020-12-31 2019-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
-Vid arets bérjan 610 909 -
-Foérvarv - 1 050 000
-Avyttring - -439 091
-Omklassificeringar -610 909 -
Redovisat virde vid arets slut - 610 909
Bolagets &garandel i NanoEcho AB har under &ret férandrats till att inte langre utgodra ett
koncernféretag.
Not 5 Andra langfristiga vardepappersinnehav

2020-12-31 2019-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden: 24 890702 -
-Tillkkommande tiligangar 51 550 988 24 890 702
-Avgaende tililgéngar -310 219 -
-Omklassificeringar 610 909 -
Redovisat virde vid arets slut 76 742 380 24 890702

Bolaget vardepappersportfdlj bestar bade av noterade och icke noterade andelar och redovisas till
anskaffningsvérdet. Marknadsvardet pa balansdagen for bolagets noterade vardepappersinnehav
uppgar till SEK 104 616 973.

Not 6 Vasentliga handelser efter rikenskapsarets slut

Cardeon har slutfért nyemission som paborjades 1 december 2020. Emissionen inbringade ca 20
miljoner SEK. Cardeon har aven képt 25% av GPX Medical AB.
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Not 7 Nyckeltalsdefinitioner

Balansomslutning:
Totala tillgangar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intdkter och kostnader, men fére extraordinéara intakter och kostnader

Soliditet:
(Totalt eget kapital + egetkapitalandel av obeskattade reserver) / Totala tillgangar.

Underskrifter

Lund 2021-05-12

Carl Eric Stalberg Roger Jensen
Styrelseordférande Styrelseledamot, Verkstallande direkt6r
/
Q L Ao
Richard H ann Masoud Khayyami
Styrelseledamot Styrelseledamot

Fredrik Nilsson
Styrelseledamot

Min revisionsberattelse har lamnats den 2021-

Bo Matson
Auktoriserad revisor
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Not 7 Nyckeltalsdefinitioner

Balansomsiutning:
Totala tillgangar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intékter och kostnader, men fore extraordinéra intakter och kostnader

Soliditet:
(Totalt eget kapital + egetkapitalandel av obeskattade reserver) / Totala tillgangar.

Underskrifter

Lund 2021-05-12

ogbr’Jensen
Styrelsgte dJlande direktor

Carl Eric Stélberg
Styrelseordférande

Richard Hausmann Masolud Khayy/z
Styrelseledamot Styrelse

Fredrik Nilsson
Styrelseledamot

Min revisionsberattelse har lamnats den 2021-75-24

C
o Matson
/Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstimman i Cardeon AB (publ)
Org. nr 559176-3106

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Jag har utfort en revision av arsredovisningen for Cardeon AB
(publ) for ar 2020.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet

med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden
rdttvisande bild av Cardeon AB (publ):s finansiella stillning per
den 31 december 2020 och av dess finansiella resultat for aret
enligt drsredovisningslagen. Férvaltningsberittelsen dr forenlig
med arsredovisningens dvriga delar.

Jag tillstyrker dérfor att bolagsstimman faststéller resultat-
rdkningen och balansriikningen.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Au-
diting (ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar enligt
dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Jag dr oberoende i forhallande till Cardeon AB (publ) enligt god
revisorssed i Sverige och har i ovrigt fullgjort mitt yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrdckliga
och dndamalsenliga som grund for mina uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det dr styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen upprittas och att den ger en riittvisande
bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande
direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedo-
mer dr nddvindig for att upprétta en arsredovisning som inte
innehaller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstéllande direktdren for bedomningen av bolagets formaga
att fortsitta verksamheten. De upplyser, nir sé &r tillimpligt, om
forhallanden som kan paverka frmégan att fortsitta verksam-
heten och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstil-
lande direktoren avser att likvidera bolaget, upphdra med verk-
samheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att gora
négot av detta.

Revisorns ansvar

Mina mal dr att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehaller ndgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehaller
mina uttalanden. Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en

visentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta

pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara visent-
liga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas

paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder jag professionellt

omddme och har en professionellt skeptisk instillning under

hela revisionen. Dessutom:
identifierar och bedomer jag riskerna for visentliga felak-
tigheter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller pa misstag, utformar och utfor granskningsat-
gdrder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revis-
ionsbevis som ér tillrdckliga och &ndamalsenliga for att ut-
gora en grund for mina uttalanden. Risken for att inte upp-
tdcka en visentlig felaktighet till f61jd av oegentligheter dr
hogre &n for en vésentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information
eller asidosdttande av intern kontroll.

e  skaffar jag mig en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse f6r min revision for att utforma
granskningsétgdrder som dr lampliga med hénsyn till om-
standigheterna, men inte for att uttala mig om effektiviteten
i den interna kontrollen.

e utvirderar jag limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i styrelsens och verkstéllande di-
rektorens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande
upplysningar.

e  drar jag en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och
verkstillande direktoren anvinder antagandet om fortsatt
drift vid uppréttandet av arsredovisningen. Jag drar ocksé
en slutsats, med grund i de inhdimtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns nagon visentlig osikerhetsfaktor som
avser sadana hiandelser eller forhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets formaga att fortsétta verk-
samheten. Om jag drar slutsatsen att det finns en visentlig
osikerhetsfaktor, méste jag i revisionsberiittelsen fista
uppmérksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen
om den visentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upp-
lysningar @r otillrackliga, modifiera uttalandet om &rsredo-
visningen. Mina slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhdmtas fram till datumet for revisionsberittelsen. Dock
kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag
inte ldngre kan fortsitta verksamheten.

e utvirderar jag den dvergripande presentationen, strukturen
och innehallet i rsredovisningen, dédribland upplysningar-
na, och om érsredovisningen aterger de underliggande
transaktionerna och hédndelserna pa ett sétt som ger en riitt-
visande bild.

Jag méste informera styrelsen om bland annat revisionens plane-

rade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Jag

mdste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, ddribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som jag identifierat.
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mazars

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver min revision av arsredovisningen har jag dven utfort en
revision av styrelsens och verkstillande direktdrens forvaltning
for Cardeon AB (publ) for ar 2020 samt av forslaget till disposit-
ioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter
och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns an-
svar. Jag dr oberoende i forhallande till Cardeon AB (publ)
enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat dr tillrickliga
och dndamalsenliga som grund for mina uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktirens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betrdffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar
forsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets verksamhetsart,
omfattning och risker stéller pa storleken av bolagets egna kapi-
tal, konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation och att tillse
att bolagets organisation dr utformad sa att bokforingen, medels-
forvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i dvrigt
kontrolleras pé ett betryggande sitt. Den verkstillande
direktoren ska skota den 16pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de dtgérder som
ar nodvindiga for att bolagets bokféring ska fullgoras i dverens-
stimmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas
pé ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Mitt mal betréffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed
mitt uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis for
att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedoma om négon
styrelseledamot eller verkstillande direktdren i nagot visentligt
avseende:

e  foretagit nagon atgird eller gjort sig skyldig till nidgon
forsummelse som kan foranleda erséttningsskyldighet mot
bolaget, eller

e pdndgot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen.
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Mitt mél betrdffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed mitt uttalande om detta,
dr att med rimlig grad av sidkerhet bedéma om forslaget &r foren-
ligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sidkerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige

alltid kommer att uppticka atgirder eller forsummelser som kan
foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte dr forenligt
med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvénder jag professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rikenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsétgdrder som utfors baseras pa
min professionella bedémning med utgangspunkt i risk och
visentlighet. Det innebir att jag fokuserar granskningen pé
sddana atgarder, omraden och forhallanden som dr vésentliga for
verksamheten och dir avsteg och dvertridelser skulle ha sirskild
betydelse for bolagets situation. Jag gar igenom och provar
fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgirder och andra
forhallanden som ér relevanta for mitt uttalande om ansvarsfri-
het. Som underlag f6r mitt uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust har jag
granskat om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

/¥o Matson
Auktoriserad revisor
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Faststallelseintyg

Undertecknad styrelseledamot i Cardeon AB (publ) intygar hadrmed dels att denna kopia av
arsredovisningen dverensstammer med originalet, dels att resultat- och balansrakningen faststallts
pa arsstamma 2022- . Stdmman beslutade ocksa att godkanna styrelsens forslag till
resultatdisposition.

Lund

Masoud Khayyami
Verkstallande direktor
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Cardeon AB (publ) 1(10)
559176-3106

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren fér Cardeon AB (publ), 559176-3106, med sate i Lund, far
harmed avge arsredovisning for rakenskapsaret 2021-01-01 - 2021-12-31.

Allmant om verksamheten

Vart mal ar att géra det mojligt for skandinaviska forskare och entreprendrer att bygga de féretag som
I@ser varldens viktigaste problem.

Med ledande akademiska biovetenskaper och medicinska institutioner i regionen skapar Cardeon
grundldggande medicinsk teknologi, diagnostiska verktyg och bioteknikféretag som bygger pa
vetenskap.

Genom Cardeons unika plattform sammanfor vi forskare med erfarna entreprenérer och kapital, for att
bista i utvecklingen fran en idé sprungen ur ett forskningsresultat till en kommersiell produkt.

Vasentliga handelser under 2021
Cardeon AB gor en ny investering i GPX Medical AB och blir ddrmed storagare i bolaget.

Cardeon genomfor sina tva forsta exits. Samtliga aktier i Elicera Therapeutic AB och majoriteten av
aktier i NanoEcho AB saldes.

| oktober manad tilltradde Masoud Khayyami som ny verkstallande direktor. Christer Sjodoff utsags till
ny styrelseordférande samtidigt som Masoud Khayyami och Per-Anders Josenby ersatte avgaende
styrelseledaméter.

Styrelsen beslutar om en vinstutdelning av resterande innehav i NanoEcho AB till Cardeons
aktieagare.

Utveckling av foretagets verksamhet, resultat och stallning

Belopp i kkr
2021-12-31  2020-12-31 2019-12-31
Nettoomséattning 2 955 3 059 198
Balansomslutning 97 456 79 390 32 239
Resultat efter finansiella poster 23 136 26 198 -5763
Soliditet % 97,4 92,7 99,2
Definitioner: se not 6
Agarférhallande
Namn Andel %
Virtway Invest AB (556933-5952) 42,92
MK Capital Invest AB (556848-1115) 25,07
Ovriga aktieagare tillsammans 32,01

100,00
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Cardeon AB (publ) 2(10)
559176-3106
Eget kapital
Aktiekapital,
nyemission Overkurs- Balanserat Arets
under reg fond resultat vinst
Vid arets borjan 1177 500 15 406 047 30 807 583 26 183 901
Nyemission 35 368 4978 702
Emissionskostnader -560 442
Fondemission -1 320 000
Extrautdelning under aret -4 942 756
Omféring av féreg ars resultat
enligt stdmmobeslut 26 183 901 -26 183 901
-15 406 047 15 406 047
Arets resultat 23 135 687
Vid arets slut 1212 868 3098 260 67 454 775 23 135 687
Forslag till disposition av foretagets vinst eller forlust
Styrelsen foreslar att fritt eget kapital, kronor 93 688 722, disponeras enligt féljande:
Belopp i kr
Till arsstammans férfogande
Overkursfond 3098 260
Balanserat resultat 67 454 775
Arets resultat 23 135 687
Summa 93 688 722
Balanseras i ny rakning 93 688 722
Summa 93 688 722

Vad betraffar resultat och stallning i dvrigt hanvisas till efterféljande resultat- och balansrakning med

tillhérande noter
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5569176-3106

Cardeon AB (publ) 3(10)
Resultatrakning
Belopp i kr Not 2021-01-01- 2020-01-01-
2021-12-31 2020-12-31
Nettoomsattning 2 954 699 3 058 504
Ovriga rérelseintakter 25 038 3972
2979737 3062 476
Rérelsens kostnader
Forandring av pagaende arbeten 172 221 -29 958
Ovriga externa kostnader -10 582 045 -5 177 306
Personalkostnader 2 -6 080 040 -2 669 292
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar -99 443 -
Ovriga rérelsekostnader -688 -1 066
Rorelseresultat -13 610 258 -4 815 146
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar
som ar anlaggningstillgangar 3 36 742 231 32 993 604
Ranteintakter och liknande resultatposter 68 840 100 000
Rantekostnader och liknande resultatposter -65 126 -2 080 060
Resultat efter finansiella poster 23 135 687 26 198 398
Resultat fore skatt 23 135 687 26 198 398
Skatt pa arets resultat - -14 497
Arets resultat 23 135 687 26 183 901
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Cardeon AB (publ) 4(10)
559176-3106

Balansrakning
Belopp i kr Not 2021-12-31 2020-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer

Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i intressebolag
Andra langfristiga vardepappersinnehav

Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Fordringar hos intressebolag
Upplupna intakter

Ovriga fordringar
Forutbetalda kostnader

Kassa och bank

Summa omsattningstiligangar

SUMMA TILLGANGAR

[¢)]

727 480 -
727 480 -
806 514 -
57 712 263 76 742 380
58 518 777 76 742 380
59 246 257 76 742 380
653 839 924 283
10 336 000 -
210 885 35 892
158 262 640 143
669 438 21485
12 028 424 1621 803
26 181012 1026 044
38 209 436 2 647 847
97 455 693 79 390 227
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Cardeon AB (publ) 5(10)
559176-3106

Balansrakning
Belopp i kr Not 2021-12-31 2020-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital (242 133 666 aktier) 1212 868 1177 500

Nyemission under registrering - 27 057
1212 868 1204 557

Fritt eget kapital

Overkursfond 3 098 260 15 406 047

Balanserat resultat 67 454 774 30 807 583

Arets resultat 23 135 687 26 183 901

93 688 721 72 397 531

Summa eget kapital 94 901 589 73 602 088

Kortfristiga skulder

Forskott fran kunder 285 828 -

Leverantorsskulder 439 583 1660 813

Skatteskulder 90 111 27 863

Ovriga kortfristiga skulder 759 806 3085 580

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 978 776 1013 883
2554 104 5788 139

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 97 455 693 79 390 227
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Cardeon AB (publ) 6(10)
559176-3106

Kassaflodesanalys

2021-01-01- 2020-01-01-
Belopp i kr Not 2021-12-31 2020-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 23 135 687 26 198 398
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflédet, m m -36 711 628 -32 993 604
-13 575 941 -6 795 206
Inkomstskatt pga andrad beskattning - -14 497
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore -13 575 941 -6 809 703
forandringar av rérelsekapital
Kassaflode fran férdandringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -10 406 620 -191 456
Okning(+)/Minskning (-) av rorelseskulder -3 234 037 5534 065
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -27 216 598 -1 467 094
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgadngar -826 923 -
Forvarv av andra langfristiga vardepappersinnehav -11 423 690 -51 550 988
Forsaljning av langsiktiga vardepappersinnehav 60 168 551 33 303 823
Kassaflode fran investeringsverksamheten 47 917 938 -18 247 165
Finansieringsverksamheten
Nyemission 5014 070 16 233 984
Emissionskostnader -560 442 -800 880
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 4 453 628 15 433 104
Arets kassaflode 25 154 968 -4 281 155
Likvida medel vid arets borjan 1 026 044 5307 199
Likvida medel vid arets slut 26 181 012 1 026 044
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Cardeon AB (publ) 7(10)
559176-3106

Noter

Not 1 Redovisningsprinciper
Belopp i kr om inget annat anges

Allménna redovisningsprinciper
Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och Bokféringsndmndens
allmanna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Vérderingsprinciper m m
Tillgangar, avsattningar och skulder har varderats utifran anskaffningsvarden om inget annat anges
nedan.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde minskat med ackumulerade
avskrivningar och nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar férutom inkOpspriset dven utgifter som ar
direkt hanfoérliga till férvarvet.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter som uppfyller tillgangskriteriet raknas in i tillgangens redovisade varde. Utgifter
for 16pande underhall och reparationer redovisas som kostnader nar de uppkommer.

Avskrivningar

Avskrivning sker linjart dver tillgangens berdknade nyttjandeperiod eftersom det aterspeglar den
forvantade forbrukningen av tillgangens framtida ekonomiska férdelar. Avskrivningen redovisas som
kostnad i resultatrakningen.

Materiella anlédggningstillgdngar Ar
Inventarier, verktyg och installationer 5
Skatt

Skatt pa arets resultat i resultatrakningen bestar av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell skatt ar
inkomstskatt for innevarande rakenskapsar som avser arets skattepliktiga resultat och den del av
tidigare rakenskapsars inkomstskatt som annu inte har redovisats. Uppskjuten skatt &r inkomstskatt
for skattepliktigt resultat avseende framtida rakenskapsar till foljd av tidigare transaktioner eller
handelser.

Bolaget har inga temporéra skillnader. Uppskjuten skattefordran redovisas for avdragsgilla temporara
skillnader och fér mojligheten att i framtiden anvanda skattemassiga underskottsavdrag. Varderingen
baseras pa hur det redovisade vardet for motsvarande tillgang eller skuld forvantas atervinnas
respektive regleras. Beloppen baseras pa de skattesatser och skatteregler som ar beslutade fére
balansdagen och har inte nuvardesberaknats.

Uppskjutna skattefodringar har varderats till hogst det belopp som sannolikt kommer att atervinnas
baserat pa innevarande och framtida skattepliktiga resultat. Varderingen omprovas varje balansdag.

Bolagets ackumulerade skattemassiga underskott uppgar pa balansdagen till -26 034 123 kr. Da
bolaget befinner sig i uppbyggnadsfas och annu inte visar nagra vinster redovisas inte nagon
uppskjuten skattefordran.
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Cardeon AB (publ) 8(10)
559176-3106
Not 2 Anstallda och personalkostnader
Medelantalet anstéllda
2021-01-01- 2020-01-01-
2021-12-31 Varav méan 2020-12-31 Varav mén
Sverige 7 4 5 3
Totalt 7 4 5 3

Léner och andra erséttningar samt sociala kostnader, inklusive pensionskostnader

2021-01-01- 2020-01-01-

2021-12-31 2020-12-31
Styrelse och VD 1314 499 1191 024
Ovriga anstéllda 3 001 862 836 424
Summa 4 316 361 2 027 448
Sociala kostnader 1758 729 563 876
Varav pensionskostnader till 6vriga anstallda 224 858 48 898
Varav pensionskostnader styrelse och VD. 122 130 -

Transaktioner med nérstaende:

MK Capital Invest AB samt Virtway Invest AB, bada agare till mer an 10% i bolaget, har under aret
fakturerat 2,4 msek vardera for utférda managementtjanster. Transaktionerna har skett pa

marknadsmassiga villkor.

Not 3 Resultat fran évriga vardepapper och fordringar som ar
anlaggningstillgangar

2021-01-01- 2020-01-01-
2021-12-31 2020-12-31
Avyttring av andelar i 6vriga féretag 38 290 689 32 993 604
Nedskrivning -1 548 458 -
Summa 36 742 231 32993 604
Not 4 Inventarier, verktyg och installationer
2021-12-31 2020-12-31
Ackumulerade anskaffningsvérden
-Nyanskaffningar 826 923 -
826 923 -
Ackumulerade avskrivningar
-Arets avskrivning -99 443
-99 443
Redovisat varde vid arets slut 727 480 -
Not 5 Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag
2021-12-31 2020-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
-Omklassificering 250 000 -
-Arets forvary 556 514 -

Redovisat varde vid arets slut 806 514
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Cardeon AB (publ) 9(10)
559176-3106

Spec av foretagets innehav av andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag

Intresseféretag/ Redovisat

org nr, séte vérde

TEQCool AB

559256-1525, Lund 806 514
806 514

Not 6 Andra langfristiga vardepappersinnehav
2021-12-31 2020-12-31

Ackumulerade anskaffningsvarden:

-Vid arets borjan 76 742 380 24 890 702
-Tillkommande tillgangar 11 423 690 51 550 988
-Avgaende tillgangar -28 098 835 -310 219
-Omklassificeringar - 610 909
-Nedskrivningar -1 548 458 -
Redovisat varde vid arets slut 58 518 777 76 742 380

Bolaget vardepappersportfolj bestar bade av noterade och icke noterade andelar och redovisas till
anskaffningsvardet justerat for arets nedskrivningar. Marknadsvardet pa balansdagen foér bolagets
noterade vardepappersinnehav uppgar till SEK 41 755 155 (fa 104 616 973).

Not 7 Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut

Forberedelser infor Cardeons borsnotering pagar for fullt. Till var hjalp for boérsintroduktionen har vi
anlitat Aalto Capital AB som var finansiella radgivare samt Advokatbyran Delphi som var legala
radgivare.

Ytterligare en investering i Reccan AB fullféljdes i januari.
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Not 8 Nyckeltalsdefinitioner

Balansomslutning:
Totala tillgangar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader, men fore extraordinara intakter och kostnader

Soliditet:
(Totalt eget kapital + egetkapitalandel av obeskattade reserver) / Totala tillgangar.

Underskrifter

Lund 2022-

Christer Sjodoff Masoud Khayyami

Styrelseordférande Styrelseledamot, Verkstallande direktor

Per-Anders Josenby
Styrelseledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 2022-
Mazars AB, representerad av

Jesper Ahlkvist
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i Cardeon AB (publ)
Org. nr 559176-3106

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Jag har utfort en revision av arsredovisningen fér Cardeon AB
(publ) for ar 2021.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden
rittvisande bild av Cardeon AB (publ):s finansiella stéllning per
den 31 december 2021 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen.
Forvaltningsberittelsen dr forenlig med arsredovisningens
Ovriga delar.

Jag tillstyrker dirfor att bolagsstimman faststéller resultat-
rikningen och balansridkningen.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Jag ir oberoende i férhallande till Cardeon AB (publ)
enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrackliga
och dndamalsenliga som grund f6r mina uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det éar styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret
for att arsredovisningen upprittas och att den ger en rittvisande
bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande
direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de
bedomer dr nodvindig for att uppritta en arsredovisning som
inte innehaller nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstillande direktoren for bedomningen av bolagets formaga
att fortsétta verksamheten. De upplyser, nir sa ir tillimpligt, om
forhallanden som kan paverka formagan att fortsitta verksam-
heten och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och
verkstillande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till
att gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Mina mal 4r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehaller nagra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehaller
mina uttalanden. Rimlig sdkerhet 4r en hog grad av sékerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en
visentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan

forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar
med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag professionellt
omdome och har en professionellt skeptisk instédllning under
hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedomer jag riskerna for visentliga
felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa misstag, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifran dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som ir tillrdckliga och
indamalsenliga for att utgéra en grund for mina uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter dr hogre dn for en visentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldimnanden, felaktig information eller asidosittande av
intern kontroll.

e  skaffar jag mig en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for min revision for att utforma
granskningsatgirder som dr 1dmpliga med hinsyn till
omsténdigheterna, men inte for att uttala mig om
effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvirderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhoérande
upplysningar.

e  drar jag en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och
verkstillande direktéren anvéinder antagandet om fortsatt
drift vid upprittandet av arsredovisningen. Jag drar ocksa
en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns nagon visentlig osikerhetsfaktor som
avser sadana hindelser eller férhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets formaga att fortsétta
verksamheten. Om jag drar slutsatsen att det finns en
visentlig osikerhetsfaktor, maste jag i revisionsberittelsen
fista uppmérksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen om den visentliga osékerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar &r otillrackliga, modifiera
uttalandet om arsredovisningen. Mina slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet f6r
revisionsberittelsen. Dock kan framtida hiandelser eller
forhéllanden gora att ett bolag inte ldngre kan fortsitta
verksamheten.

e  utvirderar jag den dvergripande presentationen, strukturen
och innehallet i arsredovisningen, déribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och hindelserna pa ett sitt
som ger en rittvisande bild.

Jag maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Jag maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, diribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som jag identifierat.

1
@ PRAXITY

Empowering Business Globally
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover min revision av arsredovisningen har jag dven utfort en
revision av styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning
for Cardeon AB (publ) for ar 2021 samt av forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens
ledamoéter och verkstillande direktdren ansvarsfrihet for
rikenskapsaret.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt
ansvar enligt denna beskrivs nédrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Jag ir oberoende i forhallande till Cardeon AB (publ)
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for mina uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedomning av om utdelningen ar
forsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets verksamhetsart,
omfattning och risker stéller pa storleken av bolagets egna
kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stdllning i ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation och att tillse
att bolagets organisation #r utformad sa att bokforingen, medels-
forvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i vrigt
kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den verkstéllande
direktoren ska skota den 16pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgérder som
dr nodvindiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i
overensstimmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Mitt mél betréffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed
mitt uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis for
att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktoren i nagot vésentligt
avseende:

o  foretagit nagon atgird eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersittningsskyldighet mot
bolaget, eller

e  panagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Mitt mal betriffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed mitt uttalande om detta,
4r att med rimlig grad av sékerhet bedoma om forslaget dr
forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sikerhet dr en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka atgirder eller forsummelser som kan
foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte 4r forenligt
med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder jag professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instédllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rikenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsatgirder som utfors baseras pa
min professionella bedomning med utgangspunkt i risk och
visentlighet. Det innebir att jag fokuserar granskningen pa
sadana atgirder, omraden och forhallanden som ir visentliga for
verksamheten och dir avsteg och overtridelser skulle ha sirskild
betydelse for bolagets situation. Jag gar igenom och prévar
fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgirder och andra
forhallanden som ir relevanta for mitt uttalande om
ansvarsfrihet. Som underlag for mitt uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust
har jag granskat om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Lund,
Mazars AB

Jesper Ahlkvist
Auktoriserad revisor
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REVISORS YTTRANDE

REVISORSYTTRANDE ENLIGT 23KAP. 1] § AKTIEBOLAGSLAGEN (2005:551)

Till styrelserna i TECTONA CAPITAL AB (publ), 556713-3672 ("TECTONA”) och
CARDEON AB (publ) 559176-3106 ("CARDEON?),

- Jag har granskat fusionsplanen daterad 2022-06-30

Styrelsernas ansvar Jor fusionsplanen

styrelserna bedémer nddvindig for att kunna ta fram fusionsplanen utan visentli ga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller p4 fel.

Revisorns ansvar

Min uppgift &r att géra mina uttalanden pa grundval av min granskning. Jag har utfort
granskningen i enligt med Fars rekommendation RevR 4 Granskning av Susionsplan. Denna

och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder f5r yrkesutévningen och
tillimpliga krav i lagar och andra forfattningar. Jag &r oberoende i forhallande till
TECTONA och CARDEON enligt god revisorssed i Sveri ge och har i 8vrigt full gjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa kray.

Granskningen innefattar att genom olika atgérder inhdmta bevis om belopp och annan
information i fusionsplanen, vilka metoder som anvints vid virderingen, bestimmande av
- fusionsvederlaget och fara for att borgenirerna inte ska fa sina fordringar betalda. Revisorn
viéljer vilka atgérder som ska utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for visentliga
felaktigheter i fusionsplanen, vare si g dessa beror pa oegentli gheter eller p4 fel. Vid denna
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Uttalanden

Grundat p3 min granskning har det inte framkommit nagra omstindi gheter som ger mig
anledning att anse att

- anvinda vérderingsmetoder 4r oldmpliga,

- fhsionsvederlaget och grunderna for dess fSrdelning inte har bestiimts p3 ett sakligt och
korrekt siitt eller att fusionsplanen i Ovrigt inte uppfyller aktiebolagslagens krav,

- fusionen medfor fara for att borgenirerna ; TECTONA (det Gvertagande bolaget) inte ska
f4 betalt for de fordringar som tagits upp i fusionsplanen.

Ovriga upplysningar

Som framgar av fusionsplanen #r TECTONA det Overtagande bolaget, medan CARDEONSs
tillgangar och skulder Overtas av TECTONA.

Aktiekapital i TECTONA fore fusionen 164 094
Vederlag till aktiedgarna i CARDEON med aktier i TECTONA 1:1 51 634 765,55
Aktiekapital efter fusionen 55 798 859,55

Virderingen av bolagen har skett genom fSrhandlingar mellan parterna dér hénsyn tagits till
framtida avkastningsmgjli gheter.

|

Auktoriserad Revisor i TECTONA CAPITAL AB
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Revisorsyttrande dver fusionsplan enligt 23 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551)

Till styrelserna i TECTONA CAPITAL AB, org.nr 556713-3672, och CARDEON AB (PUBL), org.nr
559176-3106

Vi har granskat fusionsplanen daterad 2022-06-30.

Styrelsernas ansvar for fusionsplanen

Det ir styrelserna i TECTONA CAPITAL AB och CARDEON AB (PUBL) som har ansvaret for att ta
fram fusionsplanen enligt akticbolagslagen och for att det finns en sddan intern kontroll som
styrelserna bedomer nodvéndig for att kunna ta fram fusionsplanen utan visentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Vér uppgift ir att gora véra uttalanden pé grundval av var granskning. Vi har utfort granskningen
enligt FARs rekommendation RevR 4 Granskning av fusionsplan. Denna rekommendation kriver att
vi planerar och utfor granskningen for att uppna begriinsad sikerhet att fusionsplanen inte innehaller
viisentliga felaktigheter och att fusionen inte medfdr fara for att borgenédrerna i det vertagande bolaget
inte ska fa sina fordringar betalda. Revisionsfdretaget tillimpar ISQC 1 (International Standard on
Quality Control) och har dirmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket innefattar
dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for
yrkesutévningen och tillimpliga krav i lagar och andra forfattningar. Vi 4r oberoende i forhallande till
TECTONA CAPITAL AB och CARDEON AB (PUBL) enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesctiska ansvar enligt dessa krav.

Granskningen innefattar att genom olika atgiirder inhdmta bevis om belopp och annan information i
fusionsplanen, vilka metoder som anvénts vid védrderingen, bestimmande av fusionsvederlaget och
fara for att borgenérerna inte ska fa sina fordringar betalda. Revisorn viljer vilka atgirder som ska
utforas, bland annat genom att bedoma riskerna for viisentliga felaktigheter i fusionsplanen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som 4r relevanta for hur styrelserna tagit fram fusionsplanen i syfte att utforma
granskningsatgdrder som 4dr &ndamalsenliga med hidnsyn till omstindigheterna, men inte 1 syfte att
gora ctt uttalande om effektiviteten i bolagens interna kontroll. Granskningen har begrinsats till
oversiktlig analys av fusionsplanen och underlag till denna samt forfragningar hos bolagens personal.
Virt bestyrkande grundar sig ddrmed pa en begriinsad sikerhet jamfort med en revision. Vi anser att
de bevis vi har inhdmtat ir tillrickliga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Grundat pa var granskning har det inte framkommit nigra omsténdigheter som ger oss anledning att
anse att

— anvinda virderingsmetoder dr olimpliga,

— fusionsvederlaget och grunderna for dess fordelning inte har bestimts pa ett sakligt och korrekt

sitt eller att fusionsplanen i ovrigt inte uppfyller aktiebolagslagens krav,

— fusionen medfor fara for att borgendrerna i TECTONA CAPITAL AB (det 6vertagande bolaget)
inte ska fa betalt for de fordringar som tagits upp i fusionsplanen.

Ovriga upplysningar
Som framgar av fusionsplanen 4r TECTONA CAPITAL AB det évertagande bolaget, medan
CARDEON AB (PUBL)s tillgangar och skulder ska vertas av TECTONA CAPITAL AB.
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Vederlaget till aktiedgarna i CARDEON AB (PUBL) betalas uteslutande i form av aktier i TECTONA
CAPITAL AB.

Som framgar av fusionsplanen har utbytesforhallandet faststéllts till 1: 0,641918613895224, s4 att
varje aktic i CARDEON AB (PUBL) ger riitt till 0,64190928996594 aktie i TECTONA CAPITAL
AB. Vid detta utbytesforhéllande blir aktickapitalet i TECTONA CAPITAL AB efter fusionen
f6ljande:

Aktiekapital t TECTONA CAPITAL AB fore 4 164 094
fusionen
Vederlag till aktiedgarna 1 CARDEON AB (PUBL) 51 634 765,55

med aktier i TECTONA CAPITAL AB 1
forhallande 1:1

Aktickapital efter fusionen 55 798 859,55

Virderingen av bolagens tillgangar och skulder har skett med utgéngspunkt i bolagens
avkastningsférméga och resulterat i foljande virdeintervall (tkr):

TECTONA CAPITAL AB: 1 300-1 400
CARDEON AB (PUBL): 18 000-19 000

Vid virderingen har styrelserna sérskilt beaktat foljande omstéindigheter, vilket framgér av
fusionsplanen:

Bolagen har diskuterat olika alternativ for att faststilla den exakta fordelningen av Fusionsvederlaget.
I samband med undertecknandet av Fusionsplanen har respektive bolag accepterat en
dverenskommelse som resulterar i ett Fusionsvederlaget som riiknas fram genom ett faststzillt
utbytesforhllande dir Tectonas akticdgare erhéller 7,46 procent och Cardeons akticigare erhéller
92,54 procent av aktickapitalet i Nya Cardeon.

Till grund tor styrelsen for Tectonas respektive Cardeons beslut att acceptera den dverenskommelse
som redogdrs for ovan ligger bedémningen av att Tectonas framtida verksamhet kommer bedrivas i
annan miljé samt att det ligger i Tectonas aktiedgares intresse att istéllet erhdlla en ny verksamhet som
bittre kan ge avkastning till aktieigarna. Samtidigt fir Cardeons ca. 2 000 akticsigare en mdjlighet till
en marknadsnotering av sina aktier och, som elt resultat av Fusionen, dven ytterligare ca. 500
aktiedgare som ddrvid breddar aktictigarbasen for framtiden.

Lund den 30 juni 2022

Revisorer utsedda av CARDEON ABs (PUBL)
bolagsstimma:

Mazars AB
(BF‘\ B
\-_/‘/\)

hlkvist

Jesper

Auktofiserad revisor
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Identity Verification Details:
Workflow ID: 79d06750-5b40-4eba-b434-584a277456eb
Workflow Name: DocuSign ID Verification
Workflow Description: The signer will need to identify themselves with a valid government ID.
Identification Method: Electronic ID
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Identity Verification Details:
Workflow ID: 79d06750-5b40-4eba-b434-584a277456eb
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Workflow Description: The signer will need to identify themselves with a valid government ID.
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Type of Electronic ID: SE_BANKID
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Transaction Unique ID: bfd8e4e7-fcd7-53b9-a2a7-7f97ee34cd23
Country of ID: SE
Result: Passed
Performed: 2022-06-30 | 18:11

Electronic Record and Signature Disclosure:
Accepted: 2022-06-30 | 18:12
ID: e8f3a4b2-e0b1-410c-95fe-a2e2¢c15c555f

Tomas Kramar DocusSigned by: Sent: 2022-06-30 | 18:10
tomas_kramar@hotmail.com { : 14,_/.—* Viewed: 2022-06-30 | 18:24
Security Level: Email, Account Authentication PEDACOASBI00ADE Signed: 2022-06-30 | 18:25
(None)

Signature Adoption: Drawn on Device
Signed by link sent to tomas_kramar@hotmail.com
Using IP Address: 95.192.61.28
Signed using mobile
Authentication Details
Identity Verification Details:
Workflow ID: 79d06750-5b40-4eba-b434-584a277456eb
Workflow Name: DocusSign ID Verification
Workflow Description: The signer will need to identify themselves with a valid government ID.
Identification Method: Electronic ID
Type of Electronic ID: SE_BANKID
Transaction Unique ID: fa99d211-d7f7-595a-b1c3-489d3e456df5
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Electronic Record and Signature Disclosure:
Accepted: 2022-06-30 | 18:20
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Type of Electronic ID: SE_BANKID
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Country of ID: SE
Result: Passed
Performed: 2022-06-30 | 18:42
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Accepted: 2022-06-30 | 18:32
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Johan Skalén DocuSigned by: Sent: 2022-06-30 | 19:27
johan@tectona.se Jolan Stalém Viewed: 2022-06-30 | 22:05
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Result: Passed
Performed: 2022-06-30 | 22:05

Identity Verification Details:
Workflow ID: 79d06750-5b40-4eba-b434-584a277456eb
Workflow Name: DocuSign ID Verification
Workflow Description: The signer will need to identify themselves with a valid government ID.
Identification Method: Electronic ID
Type of Electronic ID: SE_BANKID
Transaction Unique ID: 185525ab-4419-5f61-8d5c-158ce091e916
Country of ID: SE
Result: Passed
Performed: 2022-06-30 | 22:34

Identity Verification Details:
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Workflow Name: DocuSign ID Verification
Workflow Description: The signer will need to identify themselves with a valid government ID.
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Electronic Record and Signature Disclosure created on: 2018-12-11 | 14:12
Parties agreed to: Bengt Thorn, Masoud Khayyami, Mikael Wickbom, Thomas Jensen, Tomas Kramar, UIf Bladin, Johan Skalén

ELECTRONIC RECORD AND SIGNATURE DISCLOSURE

From time to time, Advokatfirman Delphi (we, us or Company) may be required by law to
provide to you certain written notices or disclosures. Described below are the terms and
conditions for providing to you such notices and disclosures electronically through the DocuSign
system. Please read the information below carefully and thoroughly, and if you can access this
information electronically to your satisfaction and agree to this Electronic Record and Signature
Disclosure (ERSD), please confirm your agreement by selecting the check-box next to ‘I agree to
use electronic records and signatures’ before clicking ‘CONTINUE’ within the DocuSign
system.

Getting paper copies

At any time, you may request from us a paper copy of any record provided or made available
electronically to you by us. You will have the ability to download and print documents we send
to you through the DocuSign system during and immediately after the signing session and, if you
elect to create a DocuSign account, you may access the documents for a limited period of time
(usually 30 days) after such documents are first sent to you. After such time, if you wish for us to
send you paper copies of any such documents from our office to you, you will be charged a
$0.00 per-page fee. You may request delivery of such paper copies from us by following the
procedure described below.

Withdrawing your consent

If you decide to receive notices and disclosures from us electronically, you may at any time
change your mind and tell us that thereafter you want to receive required notices and disclosures
only in paper format. How you must inform us of your decision to receive future notices and
disclosure in paper format and withdraw your consent to receive notices and disclosures
electronically is described below.

Consequences of changing your mind

If you elect to receive required notices and disclosures only in paper format, it will slow the
speed at which we can complete certain steps in transactions with you and delivering services to
you because we will need first to send the required notices or disclosures to you in paper format,
and then wait until we receive back from you your acknowledgment of your receipt of such
paper notices or disclosures. Further, you will no longer be able to use the DocuSign system to
receive required notices and consents electronically from us or to sign electronically documents
from us.

All notices and disclosures will be sent to you electronically



Unless you tell us otherwise in accordance with the procedures described herein, we will provide
electronically to you through the DocuSign system all required notices, disclosures,
authorizations, acknowledgements, and other documents that are required to be provided or made
available to you during the course of our relationship with you. To reduce the chance of you
inadvertently not receiving any notice or disclosure, we prefer to provide all of the required
notices and disclosures to you by the same method and to the same address that you have given
us. Thus, you can receive all the disclosures and notices electronically or in paper format through
the paper mail delivery system. If you do not agree with this process, please let us know as
described below. Please also see the paragraph immediately above that describes the
consequences of your electing not to receive delivery of the notices and disclosures
electronically from us.

How to contact Advokatfirman Delphi:

You may contact us to let us know of your changes as to how we may contact you electronically,
to request paper copies of certain information from us, and to withdraw your prior consent to
receive notices and disclosures electronically as follows:

To contact us by email send messages to: KM@delphi.se

To advise Advokatfirman Delphi of your new email address

To let us know of a change in your email address where we should send notices and disclosures
electronically to you, you must send an email message to us at KM@delphi.se and in the body of
such request you must state: your previous email address, your new email address. We do not
require any other information from you to change your email address.

If you created a DocuSign account, you may update it with your new email address through your
account preferences.

To request paper copies from Advokatfirman Delphi

To request delivery from us of paper copies of the notices and disclosures previously provided
by us to you electronically, you must send us an email to km@delphi.se and in the body of such
request you must state your email address, full name, mailing address, and telephone

number. We will bill you for any fees at that time, if any.

To withdraw your consent with Advokatfirman Delphi

To inform us that you no longer wish to receive future notices and disclosures in electronic
format you may:



i. decline to sign a document from within your signing session, and on the subsequent page,
select the check-box indicating you wish to withdraw your consent, or you may;

ii. send us an email to KM@delphi.se and in the body of such request you must state your email,
full name, mailing address, and telephone number. We do not need any other information from
you to withdraw consent.. The consequences of your withdrawing consent for online documents
will be that transactions may take a longer time to process..

Required hardware and software
The minimum system requirements for using the DocuSign system may change over time. The

current system requirements are found here: https://support.docusign.com/quides/signer-guide-
signing-system-requirements.

Acknowledging your access and consent to receive and sign documents electronically

To confirm to us that you can access this information electronically, which will be similar to
other electronic notices and disclosures that we will provide to you, please confirm that you have
read this ERSD, and (i) that you are able to print on paper or electronically save this ERSD for
your future reference and access; or (ii) that you are able to email this ERSD to an email address
where you will be able to print on paper or save it for your future reference and access. Further,
if you consent to receiving notices and disclosures exclusively in electronic format as described
herein, then select the check-box next to ‘I agree to use electronic records and signatures’ before
clicking ‘CONTINUE’ within the DocuSign system.

By selecting the check-box next to ‘I agree to use electronic records and signatures’, you confirm
that:

e You can access and read this Electronic Record and Signature Disclosure; and

e You can print on paper this Electronic Record and Signature Disclosure, or save or send
this Electronic Record and Disclosure to a location where you can print it, for future
reference and access; and

« Until or unless you notify Advokatfirman Delphi as described above, you consent to
receive exclusively through electronic means all notices, disclosures, authorizations,
acknowledgements, and other documents that are required to be provided or made
available to you by Advokatfirman Delphi during the course of your relationship with
Advokatfirman Delphi.


https://support.docusign.com/guides/signer-guide-signing-system-requirements
https://support.docusign.com/guides/signer-guide-signing-system-requirements

		2022-06-30T13:40:17-0700
	Digitally verifiable PDF exported from www.docusign.com




