Zenith Group Real Estate | AB (publ)
Delarsrapport for perioden 1 januari — 30 juni 2022

Styrelsen och verkstallande direktéren for Zenith Group Real Estate | AB (publ) ("Fonden” eller "Bolaget”) avger
foljande delarsrapport for perioden 1 januari till 30 juni 2022.

Delarsrapporten ar upprattad i svenska kronor, SEK. Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp i hela
kronor (kr). Uppgifter inom parentes avser féregaende ar.

Information om verksamheten

Zenith Group Real Estate | AB etablerades under 2017. Den huvudsakliga verksamheten bestar av investeringar i
fastighetsfonder inom den Europeiska unionen. Bolaget inriktar sig framst pa investeringsobjekt i Norden, primart i
Sverige. Bolaget finansierar investeringarna med de medel som erhalls vid utgivning av vinstandelsbevis.

Bolagets verksamhet och finansieringsmodell innebar att det klassificeras som en alternativ investeringsfond (AIF)
enligt lagen (2013:561) om Forvaltare av alternativa investeringsfonder. Regelverket for alternativa
investeringsfonder innebar att bolaget maste forvaltas av en AlF-forvaltare som innehar tillstand fran
Finansinspektionen samt att ett forvaringsinstitut utses for att forvara bolagets investeringar. Bolaget har utsett och
ingatt avtal med FCG Fonder AB som AlF-forvaltare samt Danske Bank som férvaringsinstitut. FCG Fonder
delegerar i sin tur forvaltningen av fondens tillgangar till Zenith Group AB som &r en del av den nérstaende
koncernen Zenith Group Holding AB.

Aktiekapitalet i Bolaget ags av Zenith Fund Holding AB org.nr. 559103-6644. Bolaget har inga anstallda.

Bolagets emitterade vinstandelsbevis med ISIN SE0010636191 &r upptagna till handel pa en reglerad marknad,
NGM Nordic AIF, sedan den 7 juni 2018. Vinstandelsbevisets kortnamn &r ZenithREI-1.

Bolaget har sitt sate i Stockholm.

Fondens verksamhet under perioden
Fonden har under perioden forvaltat sina bada investeringar, i Terraviva 1 AB respektive Mengus 2019 AB. Fonden
har styrelserepresentation i bada bolagen.

Terraviva 1 AB ("Terraviva®) har uppfdrt bostader i Nynashamns kommun. Projektet omfattar en total bostadsyta
uppgaende till 10 600 kvm fordelat pa ca 220 lagenheter varav 48 ar bostadsratter och resterande ar hyresrétter.
Slutavrakning av bostadsrattsdelen genomférdes under fiarde kvartalet 2021 och forsaljningen av hyresrattsdelen
har genomforts under forsta halvaret 2022 med frantrade den 30 juni 2022. Fonden har under perioden erhallit en
utdelning fran Terraviva uppgaende till 25 mkr. Fondens investering i Terraviva uppgar till 25 Mkr.

Mengus 2019 AB ("Mengus”) ar en fastighetsfond som investerar i kommersiella fastigheter i Stockholm. Bolaget
gjorde i juni 2022 sin andra investering da fastigheten Orgelpipan 5 pa Klarabergsgatan i Stockholm med en
uthyrningsbar yta pa ca 2 800 kvm forvarvades. Fondens investering i Mengus uppgar till 13,8 Mkr och aterstaende
investeringsatagande uppgar till 36,2 Mkr.

Resultat och stallning under perioden

Rérelsekostnader

Bolagets externa kostnader under perioden uppgar till 1 357 Tkr (1 839 Tkr) varav 795 Tkr (1 170 Tkr) avser
forvaltningsarvode till AIF-forvaltaren. Ovriga kostnader avser bland annat avaift till forvaringsinstitutet 112 Tkr (109
Tkr) samt kostnader rérande uppbyggnaden av fonden och frsaljning av vinstandelsbevisen som periodiseras 6ver
vinstandelsbevisens |6ptid 266 Tkr (266 Tkr).
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Vérdeforéndringar frén Finansiella anléggningstillgangar

Aktierna i Terraviva och Mengus varderas till verkligt varde. Det verkliga vardet per bokslutsdatumet motsvarar
substansvardet baserat pa verkligt varde av de underliggande fastigheterna i de bada innehaven, i Terraviva
vérderas den underliggande fastigheten till avtalat férsaljningspris och i Mengus varderas de underliggande
investeringarna av ett externt vérderingsinstitut genom en kombination av ortsprismetod och avkastningsmetod.

Vérdeforéndring fran Langfristiga skulder

Vinstandelslanet/vinstandelsbevisen varderas till aktuell NAV-kurs vilket innebér att Fondens redovisade skuld il
andelségarna okat i varde med 3 741 Tkr (16 790), detta aterspeglas som en negativ vardeforandring om samma
belopp i resultatrakningen.

Finansiering
Fonden har per balansdagen utfardat vinstandelsbevis uppgaende till 58 410 000 kr nominellt. De hittills emitterade
vinstandelsbevisen har emitterats till en genomsnittlig kurs om 109,8%.

Net Asset Value (NAV)
AlF-forvaltarens berakning av NAV pa vinstandelsbevisen uppgick per balansdagen till 133,7 % av nominellt belopp.

Vasentliga handelser efter periodens slut
Inga vasentliga handelser har intréffat efter balansdagen.
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Resultatrakning

Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Mottagna utdelningar

Vardeforandringar pa investeringar
Vardeforandringar pa vinstandelsbevis

Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter
Summa resultat fran finansiella poster

Resultat efter finansiella poster

Periodens resultat

Not

2022-01-01
-2022-06-30

-1 357 269
-1 357 269
-1 357 269
25 517 500
-19 806 236

-3 740 962

-16 686
1953 616

596 347

596 347

2021-01-01
-2021-06-30

-1 839 330

-1 839 330

-1 839 330

540 000
18 000 000

-16 790 126

111 575
-22 119
1839 330
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2021-01-01
-2021-12-31

-2761770
-2 761770

-2761770

21 859 000
-17 094 150

-38 739
4726 111

1964 341

1964 341
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Balansrakning

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Andra langfristiga vardepappersinnehav
Summa finansiella anldggningstillgangar
Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernfdretag

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Summa kortfristiga fordringar

Kassa och bank
Summa omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital
Summa bundet eget kapital

Fritt eget kapital
Balanserad vinst
Periodens resultat
Summa fritt eget kapital

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Vinstandelslan
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not 2022-06-30

2,3,5 40 226 151
40 226 151
40 226 151

23 563
1360 134
1383 697

5 39 706 554
41 090 251

81 316 402

500 000
500 000

1964 341
596 347
2 560 688

3060 688
4,5

78093 714
78 093 714

30000
132 000
162 000

81 316 402

2021-06-30

52 770 908
52 770 908
52 770 908

23 563
1861987
1 885 550

20 418 141
22 303 691

75074 599

500 000
500 000

500 000

74 048 728
74 048 728

393 871
132 000
525 871

75074 599
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2021-12-31

55 978 333
55978 333
55978 333

23 563
1596 161
1619724

19 806 825
21 426 549

77 404 882

500 000
500 000

1964 341
1964 341

2 464 341

74 352 752
74 352 752

51 563
536 226
587 789

77 404 882
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Forandringar i eget kapital
Ingaende eget kapital 2021-01-01
Arets resultat

Utgaende eget kapital 2021-12-31
Ingaende eget kapital 2022-01-01
Periodens resultat

Utgaende eget kapital 2022-06-30

Kassaflodesanalys

Den I6pande verksamheten

Rérelseresultat

Erlagd rénta

Erhallen ranta

Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore
férandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran forandring av rorelsekapitalet
Férandring av kortfristiga fordringar

Forandring av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den Iopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Erhallen utdelning

Aterbetalda Ian

Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Periodens kassaflode
Minskning/6kning av likvida medel

Likvida medel vid periodens bérjan
Likvida medel vid periodens slut

Aktiekapital ~ Balanserat resultat

500 000

500 000

500 000

500 000

2022-01-01
-2022-06-30

-1 357 269
-16 686

-1 373 955

236 027
-425 789
-1 563 717
25 517 500

-4 054 054
21 463 446

19 899 729

19 806 825
39 706 554

1964 341

1964 341

1964 341

596 347

2560 688

2021-01-01
-2021-06-30

-1 839 330
-15784
105 240

-1 749 874

364 520
373610
-1011744

540 000
2250 000
-625 000
2165000

1153 256

19 264 885
20 418 141

5 (11)

Summa eget kapital
500 000

1964 341

2464 341

2464 341

596 347

3060 688

2021-01-01
-2021-12-31

-2761770
-32 405
105 240

-2 688 934

630 346
435 528
-1 623 061

540 000
2250 000
-625 000
2165000

541939

19 264 885
19 806 825
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Noter

Not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper

Allmanna upplysningar c
Delarsrapporten for Zenith Group Real Estate | AB (publ) har uppréttats i enlighet med Arsredovisningslagen, IAS 34
Delarsrapportering och RFR 2.

Nya standarder och tolkningar som annu inte har tillampats av Bolaget

Nya standarder och tolkningar som trader i kraft for rakenskapsar som borjar efter 1 januari 2022 har inte tillampats
vid upprattandet av denna finansiella rapport. Dessa nya standarder och tolkningar vantas inte ha en vasentlig
inverkan pa Zenith Group Real Estate | AB (publ) finansiella rapporter pa innevarande eller kommande perioder och
inte heller pa framtida transaktioner.

Redovisningsprinciperna &r oférandrade jamfort med arsredovisningen for rakenskapsaret 2021.
Finansiella instrument

Redovisning och borttagande fran balansrakningen
Finansiella tillgangar och finansiella skulder redovisas nér bolaget blir part i ett instrument. Kop och forsaljning av
finansiella tillgangar och skulder redovisas pa affarsdagen.

En finansiell tillgang tas bort fran redovisningen nar rétten att erhalla kassafléden fran instrumentet har 16pt ut och
bolaget har dverfort risker och formaner férknippade med aganderatten. En finansiell skuld tas bort fran
redovisningen nar forpliktelserna har reglerats eller pa annat satt upphort.

Vinster och forluster som uppstar vid bortbokning redovisas direkt i resultatrakningen.

Klassificering och vérdering

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar redovisas vid forsta redovisningstillfallet till verkligt varde plus transaktionskostnader med
undantag for transaktionskostnader som &r hanférliga till finansiella tillgangar som redovisas till verkligt varde som
istallet kostnadsfors direkt.

Bolaget klassificerar och varderar sina finansiella tillgangar i féljande kategorier:

o finansiella tillgangar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde, och
o finansiella tillgangar som redovisas till verkligt véarde via resultatrakningen

Klassificeringen av investeringar i skuldinstrument beror pa bolagets affarsmodell och de avtalsenliga villkoren.

Investeringar i skuldinstrument

Efterf6ljande vardering av investeringar i skuldinstrument beror pa bolagets affarsmodell och vilket slag av
kassafloden tillgangen ger upphov till. Bolaget klassificerar sina investeringar i skuldinstrument i tva
varderingskategorier:

o Upplupet anskaffningsvarde (posterna Fordringar hos koncernféretag och Kassa och Bank): Tillgangar som
innehas med syfte att inkassera avtalsenliga kassafléden och dar dessa kassafldden enbart bestar av
kapitalbelopp och rénta, redovisas ill upplupet anskaffningsvarde. Ranteintakter fran sadana finansiella
tillgangar redovisas som finansiella intakter genom tillampning av effektivrantemetoden.
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o Verkligt varde via resultatrakningen (posten Andra langfristiga vardepappersinnehav): Tillgangar som inte
uppfyller kraven for att redovisas till upplupet anskaffningsvarde véarderas till verkligt varde via
resultatrakningen. En vinst eller forlust for ett skuldinstrument som redovisas till verkligt varde via
resultatrékningen redovisas netto i resultatrdkningen.

Finansiella skulder
Bolagets finansiella skulder bestar av posterna Leverantérsskulder och 'Vinstandelslan’.

Posten vinstandelslan redovisas till verkligt vérde via resultatrakningen. Ovriga skulder i form av leverantdrsskulder
varderas efter forsta redovisningstillfallet till upplupet anskaffningsvarde.

Leverant6rsskulder

Leverantérsskulder avser forpliktelser att betala tjanster som har forvarvats i den [dpande verksamheten.
Betalningsvillkor uppgar oftast till 30 dagar. Leverantdrsskulder klassificeras som kortfristiga skulder om de forfaller
inom ett ar.

Léngfristiga skulder/vinstandelslan

Bolagets langfristiga skulder avser utgivna vinstandelslan och aterbetalningen beror enligt vinstandelslanens villkor
pa utfallet av bolagets investeringar. Lanet har ingen garanterad avkastning eller nagon garanterad ratt till
aterbetalning. Avkastningen ar villkorad av det realiserade resultatet pa bolagets investeringar. Avkastning och
aterbetalning regleras tidigast vid avyttringstillfallet for varje investering. Lanet Iéper pa sju ar fran 2017-12-31 med
méjlighet for bolaget att forlanga med tre &r. Agama till vinstandelslanet har rétt till 80% av det realiserade resultatet
av bolagets investeringar med en "hurdle rate”, dvs fortur till avkastning fore aktiedgarna, uppgaende till 5 % av
investerat belopp per ar. Posten vérderas till verkligt varde.

Skulder som forfaller senare an ett ar klassificeras som langfristiga skulder.

Finansiella instrument verkligt vérde

Investeringarna i balansposten Andra langfristiga vardepappersinnehav’ varderas i enlighet med de vérderingar som
ligger till grund for den externa AlF-forvaltarens faststallda nettotillgangvarde (NAV) for de av Bolaget utgivna
vinstandelsbevisen. AlF-forvaltaren anlitar ett oberoende varderingsinstitut for att utféra varderingarna.
Vérderingarna gors enligt International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV) vilket ar en
internationell standard.

IPEV innebér att for finansiella instrument som saknar observerbara marknadstransaktioner gérs varderingen till
verkligt varde genom en varderingsteknik som anvander andra tillampliga observerbara indata. Fondens
investeringar varderas ill substansvéardet vilket baseras pa verkligt varde i de underliggande fastigheterna.

| forsta hand vérderas de underliggande fastigheterna till det pris som erhallits om det nyligen genomférts en ordnad
transaktion i vardepappret mellan marknadsaktorer sa att priset darfor kan anses vara representativt for verkligt
vérde, denna metod anvands for innehavet i Terraviva da bolaget ingatt avtal om avyttring av sin fastighet.

Om ingen extern representativ transaktion finns gors vérderingen av underliggande fastigheter genom en
kombination Ortsprismetod och Avkastningsmetod.

e Ortsprismetoden innebar att varderingsobjekt jamfors med salda fastigheter med liknande egenskaper,
exempelvis utifran objektstyp, lage, standard och hyresgaststruktur.

o Avkastningsmetoden innebér att de betalningsstrommar som samt det restvarde som fastighetsinnehavet
forvantas ge upphov till nuvardesberaknas med en kalkylranta baserad pa de direktavkastningskrav som
kan hérledas fran ortsprismetoden.
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Nedskrivningar av finansiella tillgangar redovisade till upplupet anskaffningsvérde

Posterna 'Fordringar hos koncernforetag’ och 'Kassa och bank’ redovisas ill upplupet anskaffningsvarde och ar
darfor inom tillampningsomradet for forvantade kreditforluster. Bolaget bedémer de framtida forvantade
kreditférlusterna for dessa poster och redovisar en kreditreserv for sadana eventuella forvantade kreditforluster vid
varje rapporteringsdatum.

Pa grund av lag sannolikhet for fallissemang hos motparterna uppgar bolagets berakning av férvantade
kreditforluster pa dessa poster till ovasentliga belopp och darmed har ingen justering gjorts i redovisningen

Kassaflodesanalys
Kassaflddesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflédet omfattar endast transaktioner som
medfort in- eller utbetalningar.

Som likvida medel klassificerar Bolaget, forutom kassamedel, disponibla tillgodohavanden hos banker och andra
kreditinstitut samt kortfristiga likvida placeringar som &r noterade pa en marknadsplats och har en kortare I6ptid an
tre manader fran anskaffningstidpunkten.
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Not 2 Andra langfristiga vardepappersinnehav

Ingaende balans
Periodens investeringar
Periodens omvarderingar
Utgaende balans

Not 3 Specifikation andelar finansiella anlaggningstillgangar

Namn

Terraviva 1 AB — Stamaktier

Terraviva 1 AB - Forlagsaktier

Terraviva 1 AB — Preferensaktier A
Terraviva 1 AB — Preferensaktier B
Terraviva 1 AB — Preferensaktier C
Terraviva 1 AB - Preferensaktier D
Terraviva 1 AB — Preferensaktier E
Terraviva 1 AB - Preferensaktier F
Terraviva 1 AB — Preferensaktier G
Terraviva 1 AB — Preferensaktier A-G omvardering
Mengus Holding 2019 AB - Stamaktier
Mengus Holding 2019 AB — Preferensaktier
Summa

Not 4 Langfristiga skulder

Vinstandelslan, nominellt belopp
Vinstandelslan, éverkurs
Vardef6randring via resultatrékningen
Utgaende balans

Kapital-
andel
9,75%

10,51%
0,25%
0,25%
0,76%
1,02%
1,02%
1,02%
0,76%

n/a
3,00%
57,1%

2022-01-01
-2022-06-30

55 978 333
4 054 054
-19 806 236
40 226 151

Rostratts-
andel
9,53%
10,51%
0,25%
0,25%
0,76%
1,02%
1,02%
1,02%
0,76%
n/a
3,00%
57,1%

2022-06-30

58 410 000

5738 856
13 944 858
78 093 714

2021-01-01
-2021-06-30

34 145 908

625 000
18 000 000
52 770 908

Antal
andelar
9375
10417
250
250
750
1000
1000
1000
750

n/a

750 000
14 285 714

2021-06-30

58 410 000
5738 856
9899 872

74 048 728
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2021-01-01
-2021-12-31

34 145908

625 000
21207 425
55978 333

Bokfort
varde
9375
10 417
1250 000
1250 000
3750 000
5000 000
5000 000
5000 000
3750 000
-2 500 000

1174 969
16 531 390
40 226 151

2021-12-31

58 410 000

5738 856
10 203 896
74 352 752

Vinstandelslanet ar uppdelat i vinstandelsbevis som emitterats till ett nominellt varde om 10 000 kr per bevis.
Vinstandelsbevisen har emitterats till en genomsnittlig kurs om 109,82%, dvs 10 982 kr per vinstandelsbevis. Bolaget
har totalt emitterat 5 841 vinstandelsbevis med ett totalt teckningsbelopp om 64 148 856 kr.

Enligt villkoren fér vinstandelslanet beror avkastningen pa utfallet av bolagets investeringar. Lanet har ingen
garanterad avkastning eller nagon garanterad rétt till aterbetalning. Avkastningen &r villkorad av det realiserade
resultatet pa bolagets investeringar. Avkastning och aterbetalning regleras tidigast vid avyttringstillfallet for varje
investering. Lanet |6per pa sju &r fran 2017-12-31 med majlighet for bolaget att forlanga med tre &r. Agarna il
vinstandelslanet har ratt till 80% av det realiserade resultatet av bolagets investeringar med en "hurdle rate”, dvs
fortur till avkastning fore aktiedgarna, uppgaende till 5 % av investerat belopp per ar.

Bolaget kan enligt villkoren i efterfoljande emissioner emittera vinstandelsbevis upp till dess att det totala utestaende

lanet uppgar till 500 Mkr nominellt.

Vinstandelsbevisen ar noterade och upptagna till handel vid Nordic Growth Market, NGM, och noterade pa listan

Nordic AIF under kortnamn ZenithREI-1.
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Not 5 Finansiella instrument

Av tabell nedan framgar hur finansiella tillgangar och skulder klassificeras utifran IFRS7.

Tillgangar varderade Finansiella tillgangar
till verkligt varde via varderade till upplupet
Tillgangar resultatrdkningen anskaffningsvérde Summa
Andra langfristiga
vardepappersinnehav 40 226 151 - 40 226 151
Kassa och bank - 39 706 554 39 706 554
Fordringar koncernforetag - 23563 23 563
Summa 40 226 151 39730 117 79 956 268
Skulder vérderade Finansiella skulder
till verkligt varde via varderade till upplupet
Skulder resultatrakningen anskaffningsvérde Summa
Vinstandelslan 78093 714 - 78093 714
Leverantorsskulder - 30 000 30 000
Summa 78093 714 30000 78123 714

Bolaget klassificerar de finansiella tillgangarna till verkligt varde i tre nivaer for att ge en indikation om fillforlitligheten i
de indata som anvénts vid faststéllandet av verkligt véarde. De tre nivaerna beskrivs i IFRS 13 och ar:

Niva 1: Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad (sasom bdrsnoterade derivat,
finansiella instrument som innehas fér handel och tillgangar som kan séljas) baseras pa noterade marknadspriser pa
balansdagen. Det noterade marknadspriset som anvants for koncemnens finansiella tillgangar &r den aktuella
kopkursen.

Niva 2: Verkligt varde pa finansiella tillgangar som inte handlas pa en aktiv marknad (t.ex. OTC-derivat) faststalls
med hjalp av varderingstekniker som i sa stor utstrackning som majligt utgar fran marknadsinformation medan
foretagsspecifik information anvands i sa liten utstrackning som méjligt. Samtliga vésentliga indata som krévs for
verkligt vardevarderingen av ett instrument &r observerbara.

Niva 3: | de fall ett eller flera vasentliga indata inte baseras pa observerbar marknadsinformation. Detta géller t ex for
onoterade instrument.

Bolagets finansiella tillgangar som varderas till verkligt varde utgdrs av innehaven i Terraviva | AB och Mengus
Holding 2019 AB som bada klassificeras som niva 3.

Not 7 Handelser efter balansdagen
Inga vasentliga handelser efter balansdagen.
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Undertecknade forsakrar harmed att delarsrapporten har uppréttats i enlighet med god redovisningssed, att aktuella
redovisningsnormer har tillampats och att lamnade uppgifter stimmer med faktiska forhallanden.
Rapporten har varit fdremal for revisorns granskning.

Stockholm den dag som framgar fran verkstéllande direktdrs och respektive styrelseledamots digitala underskrift.

Tommy Jacobson Lars Thorén
Styrelseordférande Styrelseledamot och VD
Erik Holmberg

Styrelseledamot
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