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Styrelsen och verkstéllande direktoren for Zenith Group Real Estate I AB (publ) avger foljande
arsredovisning for rakenskapsaret 2022.

Arsredovisningen r upprittad i svenska kronor, SEK. Om inte annat sirskilt anges, redovisas alla belopp
i hela kronor (kr). Uppgifter inom parentes avser foregdende ar.

Forvaltningsberittelse

Information om verksamheten

Zenith Group Real Estate I AB ("Bolaget” eller "Fonden") etablerades under 2017. Den huvudsakliga
verksamheten bestar av investeringar i fastighetsfonder inom den Europeiska unionen. Bolaget inriktar sig
framst pa investeringsobjekt i Norden, primért i Sverige. Bolaget finansierar investeringarna med de
medel som erhélls vid utgivning av vinstandelsbevis.

Bolagets verksamhet och finansieringsmodell innebér att det klassificeras som en alternativ
investeringsfond (AIF) enligt lagen (2013:561) om Forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Regelverket for alternativa investeringsfonder innebér att bolaget maste forvaltas av en AIF-forvaltare
som innehar tillstdnd fran Finansinspektionen samt att ett forvaringsinstitut utses for att férvara bolagets
investeringar. Bolaget har utsett och ingétt avtal med FCG Fonder AB som AIF-forvaltare samt Danske
Bank som forvaringsinstitut. FCG Fonder delegerar i sin tur forvaltningen av fondens tillgdngar till Zenith
Group AB som ér en del av den nirstdende koncernen Zenith Group Holding AB.

Avtalet med FCG-Fonder AB Ioper till augusti 2023.
Aktiekapitalet i Bolaget 4gs av Zenith Fund Holding AB org.nr. 559103-6644. Bolaget har inga anstéllda.

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

Foretaget har sitt sdte i Stockholm.

Bolagets verksamhet under aret
Bolaget har under aret forvaltat sina tva investeringar, i Terraviva 1 AB respektive i Mengus 2019 AB.
Fonden har styrelserepresentation i bada foretagen.

Terraviva 1 AB ("Terraviva”) har uppfort bostdder i Nynidshamns kommun. Projektet har omfattat en total
bostadsyta uppgaende till 10 600 kvm fordelat pa 220 ldgenheter varav 48 dr bostadsritter och resterande
ar hyresratter. Projektet dr slutfort och bostdderna avyttrade. Fonden har under &ret erhéllit utdelning fran
Terraviva uppgaende till sammanlagt 50 144 900 kr.

Mengus 2019 AB ("Mengus”) ér en fastighetsfond som investerar i och utvecklar kommersiella
fastigheter i Stockholm. Mengus har hittills genomfort tva investeringar.

Visentliga hiindelser efter arets slut
Den 16 februari 2023 betalades rinta pa det av Fonden utgivna vinstandelslanet uppgaende till 20 444
Tkr. Réntebetalningen ar hénforlig till Fondens realiserade resultat i Terraviva.

Avtalet med FCG-Fonder AB loper fram till augusti 2023. Bolaget har inlett dialog med en annan
potentiell extern AIF-forvaltare som visat intresse att ta ver uppdraget.
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Resultat och stiillning

Rorelsekostnader

Bolagets externa kostnader under perioden uppgér till -2 571 Tkr (-2 762 Tkr) varav -1 604 Tkr (-1 604
tkr) avser forvaltningsarvode till AIF-forvaltaren. Ovriga kostnader avser bland annat avgift till
forvaringsinstitutet -113 Tkr (-108 tkr) samt kostnader rérande uppbyggnaden av fonden och forséljning
av vinstandelsbevisen som periodiseras dver vinstandelsbevisens 16ptid -532 Tkr (-532 Tkr).

Viirdefordndringar fran Finansiella anldggningstillgangar

Aktierna i Terraviva och Mengus virderas till verkligt viarde. Det verkliga vérdet per bokslutsdatumet
motsvarar substansvirdet baserat pa verkligt varde av de underliggande tillgdngarna, i Mengus vérderas
de underliggande investeringarna av ett externt virderingsinstitut.

Virdefordndring fran Langfristiga skulder
Vinstandelslanet/vinstandelsbevisen vérderas till aktuell NAV-kurs vilket for innehavarna av
vinstandelsbevisen per balansdagen innebér en virdedkning under aret om 8 529 Tkr.

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

Net Asset Value (NAYV)
AlF-forvaltarens berdkning av NAV pa vinstandelsbevisen uppgick per balansdagen till 141,90%
(127,29%) av nominellt belopp.

Bolagsstyrningsrapport

Principer for bolagsstyrning

Zenith Group Real Estate [ AB tillimpar svensk lag. Denna rapport &r uppréttad i enlighet med
Arsredovisningslagen 1195:1554. Bolaget foljer dven Nordic Growth Markets ("NGM”) regelverk for
bolag med noterade skuldebrev pa NGM Nordic AIF. Detta ér Bolagets femte bolagsstyrningsrapport.

System for internkontroll och riskhantering

Bolagets verksamhet bestér av investeringar i huvudsakligen onoterade foretag. Bolagets
verksamhetsinriktning tillsammans med dess finansieringsmodell innebér att Bolaget lyder under
AIFM-direktivet och dr ddrmed klassificeras som en alternativ investeringsfond. Bolaget har uppdragit &t
FCG Fonder AB ("FCG”) som AIF-forvaltare att forvalta Bolagets tillgdngar samt med Danske Bank som
forvaringsinstitut att forvara Bolagets tillgangar. I tillagg till bolagsordningen, styrelsens arbetsordning
och Ovriga interna riktlinjer foljer Bolaget 4ven AIF-forvaltarens riktlinjer for intern kontroll och
riskhantering.

Det viktigaste inslaget i bolagets system for intern kontroll och riskhantering i samband med den
finansiella rapporteringen ar AIF-forvaltarens faststéllda processbeskrivning for NAV-sittning av
Bolagets utgivna vinstandelsbevis. AIF-forvaltarens satta NAV ligger till grund for Bolagets finansiella
rapporter.

Aktiedgare

Aktiekapitalet i Bolaget uppgér till 500 000 kr och dgs av Zenith Fund Holding AB som i sin tur dgs av
Zenith Group Holding AB. Aktierna i Zenith Group Holding dgs direkt och indirekt av Tommy Jacobson,
Sune Nilsson, Ulf Ekl6f, Lars Thorén, Real & HT Invest Ltd., Schonborgs Holding AB, Fattaneh Tehrani
och Bo Eklof. De fyra forstndmnda innehar mer dn 10% av kapital och roster. Det finns inga
begrénsningar for hur ménga roster en aktieéigare far avge pé arsstimman.
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Sdrskilda bestimmelser i bolagsordningen
Bolagsordningen innehéller inga bestdimmelser om tillsidttande och entledigande av styrelseledaméter
eller om hur bolagsordningen éindras. Andringar i bolagsordningen beslutas av bolagsstimman.

Bemyndigande
Det finns for ndrvarande inga bemyndiganden for styrelsen att ge ut nya akter eller forvirva egna aktier.

Hallbarhetsrapport
Négon héllbarhetsredovisning har inte upprttats dd AIF-fonden é&r en artikel 6 fond.

Flerarsoversikt (Tkr) 2022 2021 2020 2019
Skuldsittningsgrad (ggr) 18 30 115 119
Kassalikviditet (%) 8245,0 36453 14 130,3 22 632,1
Periodens resultat 2 058 1 964 0 0

For definitioner av nyckeltal, se Redovisnings- och virderingsprinciper.

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel (kronor):

balanserad vinst 1964 341
arets vinst 2 057 693
4022 034

disponeras sa att
i ny rakning 6verfores 4022 034

Foretagets resultat och stéillning i 6vrigt framgar av efterféljande resultat- och balansrdkning samt
kassaflodesanalys med noter.
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Resultatrakning

Nettoomséttning

Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Vinstandelsbevis

Resultat fran 6vriga vardepapper som ar
anldggningstillgdngar

Ovriga rinteintiikter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter

Resultat efter finansiella poster
Resultat fore skatt

Skatt pa érets resultat
Arets resultat tillika arets totalresultat

Not

2,3

14

2022-01-01
-2022-12-31

2008 125
2008 125

-2 571 189
-2 571189
-563 064

-8 529 348

11 022 989
143 802
-16 686

2 620 757
2 057 693

2 057 693

0
2 057 693

4 (20)

2021-01-01
-2021-12-31

S O

-2761 770
-2761 770
-2761 770

-17 094 150

21 859 000
0

-38 739
4726111
1964 341

1964 341

0
1964 341
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Balansrikning

TILLGANGAR
Anlédggningstillgangar

Finansiella anliggningstillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav
Andra langfristiga fordringar

Summa anléiggningstillgingar
Omsiittningstillgingar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Fordringar hos koncernforetag
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Kassa och bank
Summa omséttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not 2022-12-31

6,8,9 37 284 868
10 0
37 284 868
37 284 868

2510156

23 563
1 094 107
3627 826

6 47106 780
50 734 606

88 019 474

5 (20)

2021-12-31

55978 333

0
55978 333
55978 333

0

23 563
1596 161
1619 724

19 806 825
21 426 549

77 404 882
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Balansrikning

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital
Balanserad vinst eller forlust
Arets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Vinstandelslan
Summa lingfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not 2022-12-31

500 000
500 000

1 964 341
2057 693
4022 034
4522 034

6,13 82 882 100
82 882 100

31875
502 031
81434
615 340

88 019 474

6 (20)

2021-12-31

500 000
500 000

0
1 964 341
1964 341
2 464 341

74352752
74 352 752

51563
0

536 226
587 789

77 404 882
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Rapport over fordndringar i eget kapital

Aktie- Balanserat Arets Summa

kapital resultat resultat eget kapital
Ingiende eget kapital 2021-01-01 500 000 0 0 500 000
Arets resultat 1 964 341 1964 341
Utgéaende eget kapital 2021-12-31 500 000 0 1964 341 2 464 341
Ingiende eget kapital 2022-01-01 500 000 0 1 964 341 2 464 341
Balanseras i ny rakning 1 964 341 -1 964 341 0
Arets resultat 2 057 693 2 057 693

Utgaende eget kapital 2022-12-31 500 000 1964 341 2 057 693 4522034
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Kassaflodesanalys

Den lopande verksamheten

Rorelseresultat

Erlagd rénta

Erhéllen ranta

Kassaflode fran den lopande verksamheten fore
foridndringar av rorelsekapital

Kassaflode fran foridndring av rorelsekapitalet
Foréndring av kundfordringar

Fordndring av kortfristiga fordringar

Forandring av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Erhallen utdelning

Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Aterbetalda 1dn

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Periodens Kkassaflode

Minskning/6kning av likvida medel
Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid arets slut

Not

2022-01-01
-2022-12-31

-563 064
-16 686
143 802

-435 948

-2510 156
502 054
27 551
-2416 498

50 662 400
-20 945 946
29 716 454

0
0
27 299 956

19 806 825
47106 780

8 (20)

2021-01-01
-2021-12-31

-2761 770
-32 405
105 240

-2 688 934

0

630 346
435 528
-1 623 061

540 000
-625 000
-85 000

2250 000
2250 000
541 939

19 264 885
19 806 825
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Noter

Not 1 Redovisnings- och virderingsprinciper

Allménna upplysningar

Arsredovisningen for Zenith Group Real Estate I AB (publ) har uppriittats i enlighet med
Arsredovisningslagen och RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2 anger att foretaget i sin
arsredovisning ska tillimpa International Financial Reporting Standards (IFRS) i den utstrickning detta &r
mojligt inom ramen for Arsredovisningslagen samt med hiinsyn till sambandet mellan redovisning och
beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som krévs i forhallande till IFRS.

Nya standarder och tolkningar som dnnu inte har tillimpats av Bolaget
Inga nya standarder har trétt i kraft som haft en paverkan pé redovisat resultat och balans.

Nya standarder och tolkningar som trader ikraft for rakenskapséar som borjar efter 1 januari 2023 véntas
inte ha en visentlig inverkan pa Zenith Group Real Estate I AB (publ) finansiella rapporter pa
kommande perioder och inte heller pa framtida transaktioner.

Redovisningsprinciperna dr ofordndrade jamfort med foregdende period.

Intiktsredovisning

Intdkter har tagits upp till verkligt viarde av vad som erhéllits eller kommer att erhédllas och redovisas i den
omfattning det 4r sannolikt att de ekonomiska fordelarna kommer att tillgodogoras bolaget och intékterna
kan beréknas pa ett tillforlitligt sétt.

Intdkten och kundfordran for 2022 avser radgivningstjanster.

Finansiella instrument, redovisning och virdering

Redovisning och borttagande fran balansrikningen

Finansiella tillgdngar och finansiella skulder redovisas nér bolaget blir part i ett instrument. K&p och
forsdljning av finansiella tillgdngar och skulder redovisas pa affdarsdagen.

En finansiell tillgadng tas bort fran redovisningen nér rétten att erhélla kassafloden fran instrumentet har
16pt ut och bolaget har 6verfort risker och forméner forknippade med dganderitten. En finansiell skuld tas
bort fran redovisningen nér forpliktelserna har reglerats eller pé annat sétt upphort.

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

Klassificering och viirdering

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgdngar redovisas vid forsta redovisningstillfallet till verkligt véarde plus
transaktionskostnader med undantag for transaktionskostnader som &r hanforliga till finansiella tillgangar
som redovisas till verkligt varde som istéllet kostnadsfors direkt.

Bolaget klassificerar och vérderar sina finansiella tillgangar i f6ljande kategorier:

finansiella tillgangar som redovisas till upplupet anskaffningsvirde, och
finansiella tillgangar som redovisas till verkligt virde via resultatrdkningen

Klassificeringen av investeringar i skuldinstrument beror pa bolagets affarsmodell och de avtalsenliga
villkoren.
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Andra langfristiga fordringar
Fordringar som forfaller senare én ett ar klassificeras som andra langfristiga fordringar.

Finansiella skulder
Bolagets finansiella skulder bestar av posterna leverantdrsskulder och vinstandelslan.

Posten vinstandelslén redovisas till verkligt virde via resultatrikningen. Ovriga skulder i form av
leverantorsskulder virderas efter forsta redovisningstillféllet till upplupet anskaffningsvérde.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder avser forpliktelser att betala tjdnster som har forvirvats i den 16pande verksamheten.
Betalningsvillkor uppgér oftast till 30 dagar. Leverantdrsskulder klassificeras som kortfristiga skulder om
de forfaller inom ett ar.

Langfristiga skulder/vinstandelsldn

Bolagets langfristiga skulder avser utgivna vinstandelslén och aterbetalningen beror enligt
vinstandelslanens villkor pa utfallet av bolagets investeringar. Lanet har ingen garanterad avkastning eller
nagon garanterad rétt till aterbetalning. Avkastningen ar villkorad av det realiserade resultatet pa bolagets
investeringar. Avkastning och aterbetalning regleras tidigast vid avyttringstillféllet for varje investering.
Lénet Ioper pa sju ar fran 2017-12-31 med méjlighet for bolaget att forlinga med tre ar. Agarna till
vinstandelslanet har ritt till 80% av det realiserade resultatet av bolagets investeringar med en “hurdle
rate”, dvs fortur till avkastning fore aktiedgarna, uppgéende till 5 % av investerat belopp per &r. Posten
varderas till verkligt varde enligt av AIF-forvaltarens faststillda nettotillgdngsvirde (NAV).

Skulder som forfaller senare 4n ett ar klassificeras som langfristiga skulder.

Finansiella instrument verkligt virde

Investeringarna i balansposten 'Andra langfristiga virdepappersinnehav' vérderas i enlighet med de
varderingar som ligger till grund for den externa AIF-forvaltarens faststdllda nettotillgdngvirde (NAV)
for de av Bolaget utgivna vinstandelsbevisen. AIF-forvaltaren anlitar ett oberoende varderingsinstitut for
att utfora varderingarna. Virderingarna gors enligt International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines (IPEV) vilket 4r en internationell standard.

IPEV innebir att for finansiella instrument som saknar observerbara marknadstransaktioner gors
vérderingen till verkligt virde genom en vérderingsteknik som anvinder andra tillimpliga observerbara
indata. Fondens investeringar virderas till substansvérdet vilket baseras pa verkligt varde i de
underliggande fastigheterna.

I forsta hand vérderas de underliggande fastigheterna till det pris som erhéllits om det nyligen genomforts
en ordnad transaktion i virdepappret mellan marknadsaktorer s att priset darfor kan anses vara
representativt for verkligt virde, denna metod anvinds for innehavet i Terraviva da bolaget ingétt avtal
om avyttring av sin fastighet.

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

Ortsprismetoden innebér att virderingsobjekt jamfors med salda fastigheter med liknande egenskaper,
exempelvis utifran objektstyp, ldge, standard och hyresgéststruktur.

Avkastningsmetoden innebdr att de betalningsstrommar som samt det restvirde som fastighetsinnehavet
forvintas ge upphov till nuvéirdesberdknas med en kalkylrénta baserad pa de direktavkastningskrav som
kan hérledas fran ortsprismetoden.
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Nedskrivningar av finansiella tillgangar redovisade till upplupet anskaffningsvdirde

Posterna Fordringar hos koncernforetag, Likvida medel och Andra langfristiga fordringar redovisas till
upplupet anskaffningsvérde och dr darfor inom tillimpningsomrédet for forvantade kreditforluster.
Bolaget bedomer de framtida férvintade kreditforlusterna for dessa poster och redovisar en kreditreserv
for sddana forvéantade kreditforluster vid varje rapporteringsdatum.

Pé grund av lag sannolikhet for fallissemang hos motparterna uppgér bolagets berdkning av forvantade
kreditforluster pa dessa poster uppgar till ovésentliga belopp och dirmed har ingen justering gjorts i
redovisningen.

Inkomstskatter

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

Aktuell skatt

Aktuell skatt avser inkomstskatt for innevarande rdkenskapséar samt den del av tidigare rakenskapséars
inkomstskatt som @nnu inte redovisats. Aktuell skatt berdknas utifran den skattesats som giller per
balansdagen.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt dr inkomstskatt som avser framtida rikenskapsér till foljd av tidigare handelser.
Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra framtida skatteméssiga avdrag
redovisas i den omfattningen det &r sannolikt att avdragen kan avréknas mot framtida skatteméissiga
overskott.

Eftersom den 6vervigande delen av bolagets avkastning pd kommande investeringar enligt nuvarande
skatteregler bedoms vara skattefria finns en osékerhet kring huruvida underskottet frén tidigare ar
kommer kunna utnyttjas varfor bedomningen gjorts ayy inte redovisa nadgon uppskjuten skattefordran.

Kassaflodesanalys
Kassaflodesanalysen upprittas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast
transaktioner som medfort in- eller utbetalningar.

Som likvida medel klassificerar foretaget, forutom kassamedel, disponibla tillgodohavanden hos banker
och andra kreditinstitut samt kortfristiga likvida placeringar som &r noterade pa en marknadsplats och har
en kortare 16ptid 4n tre ménader fran anskaffningstidpunkten.

Nyckeltalsdefinitioner

Skuldsattningsgrad (ggr)

Avsittningar och skulder inklusive uppskjuten skatteskuld dividerat med justerat eget kapital (ggr) (eget
kapital och obeskattade reserver med avdrag for uppskjuten skatt).

Kassalikviditet (%)
Omsittningstillgangar exklusive lager och pagéende arbeten i procent av kortfristiga skulder.
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Not 2 Ovriga externa kostnader

2022 2021
Forvaltningsarvode till AIF-forvaltaren 1 603 722 1603 721
Revisionskostnader 91 497 229 563
Periodiserade kostnad for uppbyggnad av fonden och
forsiljning av vinstandelsbevis 532 054 531853
Avifter forvaringsinstitutet 113377 108 065
Ovriga externa kostnader 230 539 288 568
2571189 2761770

Not 3 Arvode till revisorer

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och
verkstéllande direktorens forvaltning, Gvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att
utfora samt radgivning eller annat bitrdde som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller
genomforandet av sddana dvriga arbetsuppgifter.

2022 2021

PricewaterhouseCoopers AB
Revisionsuppdrag 125 750 229 563
Revisionsnéra tjénster 0 0
Skatterelaterade uppdrag 0 0
Ovriga uppdrag 0 0
125 750 229 563

Not 4 Resultat frin 6vriga virdepapper och fordringar som ér anliggningstillgangar

2022 2021
Omvirdering av innehav -39 639411 21 207 425
Erhallna utdelningar 50 662 400 540 000
Réntor 0 111 575

11 022 989 21 859 000
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Not 5 Aktuell och uppskjuten skatt
Avstimning av aktuell och uppskjuten skatt

2022 2021

Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fore skatt 2 057 693 1 964 341
Skatt enligt géllande skattesats 20,60 -423 885 20,60 -404 654
Skatteméssiga justeringar fran
virdeforandringar i finansiella tillgangar -8 165719 981 559
Skattemadssig justering utdelning fran
ndringsbetingade andelar 10 436 454
Skatteméssiga justeringar fran
vardeforandringar vinstandelslan -1 757 046
Aterforing av negativt riintenetto -83 417
Skattemassigt underskott vars skattevérde
ej redovisas som tillgang* -6 387 -576 905
Redovisad aktuell skatt per 31 dec 2022 0,00 0 0,00 0

Ackumulerat skatteméssigt underskott per 31 dec 2022 uppgér till 9 812 348 kr. Inga begransningar finns
avseende underskottet.

*Eftersom den dvervidgande delen av bolagets avkastning pd kommande investeringar enligt nuvarande
skatteregler bedoms vara skattefria finns en osékerhet kring huruvida underskottet frén tidigare ar
kommer kunna utnyttjas varfér bedomningen gjorts att inte redovisa nadgon uppskjuten skattefordran.

Not 6 Finansiella tillgadngar och skulder
Av tabell nedan framgar hur finansiella tillgangar och skulder klassificeras utifrén IFRS 9.

Bolaget klassificerar de finansiella tillgdngarna till verkligt vérde i tre nivaer for att ge en indikation om
tillforlitligheten i de indata som anvints vid faststidllandet av verkligt varde. De tre nivaerna beskrivs i
IFRS 13 och ér:

Niva 1: Verkligt virde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad (sdsom bdrsnoterade
derivat, finansiella instrument som innehas for handel och tillgangar som kan siljas) baseras pa noterade
marknadspriser pa balansdagen. Det noterade marknadspriset som anvénts for koncernens finansiella
tillgdngar &r den aktuella kdpkursen.

Niva 2: Verkligt virde pa finansiella tillgdngar som inte handlas pa en aktiv marknad (t.ex. OTC-derivat)
faststills med hjdlp av virderingstekniker som i sé stor utstrackning som mojligt utgar fran
marknadsinformation medan foretagsspecifik information anvénds i sé liten utstrdckning som mojligt.
Samtliga vdsentliga indata som kravs for verkligt vardevérderingen av ett instrument &r observerbara.

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

Bolagets finansiella tillgdngar véirderade till verkligt virde utgors av innehaven i Terraviva I AB och
Mengus Holding 2019 AB som béda klassificeras som niva 3.
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Bolagets utgivna vinstandelslan klassificeras som niva 3 da vérdet forklaras av vérdet pa bolagets

finansiella tillgangar.

Tillgangar

Andra langfristiga virdepappersinnehav
Kassa och bank

Fordringar hos koncernbolag

Utgéende balans per 31 dec 2022

Skulder

Vinstandelslan
Leverantorsskulder
Utgéende balans per 31 dec 2022

Not 7 Foridndringar for instrument i niva 3

Foridndringar for instrument i niva 3 under 2021
Ingéende balans 1 jan 2021

Forvarv

Orealiserad vardeforandring via resultatrdkningen
Utgéende redovisat virde per 31 dec 2021

Foriandringar for instrument i niva 3 under 2022
Ingéende balans 1 jan 2022

Forvarv

Orealiserad virdeforandring via resultatrdkningen
Utgaende redovisat virde per 31 dec 2022

Tillgangar
viarderade
till verkligt
virde via
resultatriakni
ngen

37 284 868

0

0

37284 868

Skulder
virderade
till verkligt
virde via
resultatrikni
ngen

82 882 100
0
82 882 100

Finansiella
tillgangar
virderade
till upplupet
anskaffnings
virde

0

47106 780
23563

47 130 343

Finansiella
skulder
virderade
till upplupet
anskaffnings
virde

31875
31875

Onoterade
aktier

34 145 908
625 000
21207 425
55978 333

Onoterade
aktier
55978 333
20 945 946
-39 639 411
37 284 868

Summa
37 284 868
47 106 780

23 563
84 415 211

Summa

82 882 100
31875
82913 975

Summa
34 145 908
625 000
21207 425
55978 333

Summa
55978 333
20 945 946

-39 639 411
37 284 868
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Not 8 Andra lingfristiga virdepappersinnehav

Ingéende balans
Arets investeringar
Utgidende ackumulerade anskaffningsvéirden

Ingéende forandringar i verkligt varde
Arets viirdeforindring via resultatrikningen

Utgaende forindringar i verkligt véirde

Utgiende redovisat virde

2022-12-31

34770 908
20 945 946
55716 854

21207 425
-39639411
-18 431 986

37284 868

Not 9 Specifikation av andra langfristiga virdepappersinnehav

Kapital- Rostriitts-
Namn andel andel
Terraviva 1 AB — Stamaktier 9,75% 9,53%
Terravival 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 —
Omvirdering preferens
Terraviva 1 AB —
Omvirdering stamaktier
Mengus Holding 2019 AB —
Stamaktier
Mengus Holding 2019 AB —
Preferensaktier
Mengus Holding 2019 AB -
Omv.stam
Mengus Holding 2019 AB -
Omv.pref

10,51% 10,51%

0,25% 0,25%
0,25% 0,25%
0,76% 0,76%
1,02% 1,02%
1,02% 1,02%
1,02% 1,02%

0,76% 0,76%

3,00% 3,00%

andelar

10 417

750 000

Bokfort

Antal virde
2022-12-31

9375 9375
10417

250 1250 000

250 1250 000

750 3750 000

1 000 5000 000

1 000 5000 000

1 000 5000 000

750 3750 000

-24 995 000

401 338

15000

30 682 062

1 998 981

4162 695
37284 868

15 (20)

2021-12-31

34145 908
625 000
34770 908

0
21207 425
21 207 425

55978 333

Bokfort
virde
2021-12-31
9375

10 417
1250 000
1250 000
3750 000
5000 000
5000 000
5000 000
3750 000
3313650
14 686 350
15 000
9736116

3207 425

55978 333
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Not 10 Andra lingfristiga fordringar

Ingéende anskaffningsvérden
Avgaende fordringar
Utgidende ackumulerade anskaffningsvéirden

Utgaende redovisat virde

Not 11 Avstimning av nettoskuld
Nedan analyseras nettoskulden.

Loptid pa laneskulder
Kassa och bank
Laneskulder - forfaller inom 2-5 ar

Fordelning mellan rorlig och fast rinta
Kassa och bank
Bruttoskuld rorlig rénta

Not 12 Foriandring av nettoskuld

Foriandring av nettoskuld
Nettoskuld 1 jan 2021
Kassaflode

Ovriga forindringar
Nettoskuld per 31 dec 2021

Nettoskuld 1 jan 2022
Kassaflode

Ovriga forindringar
Nettoskuld per 31 dec 2022

16 (20)
2022-12-31 2021-12-31
0 2250 000
0 -2 250 000
0 0
0 0
2022-12-31 2021-12-31
47 106 780 19 806 825
-82 882 100 -74 352 752
-35775 320 -54 545 927
47 106 780 19 806 825
-82 882 100 -74 352 752
-35775 320 -54 545 927
Vinstandelsl
4n som
Likvida forfaller
medel efter 1 ar Summa
19264885  -57258602 -37993 717
541939 541939
-17094 150 -17 094 150
19 806 824  -74 352752  -54 545928
Vinstandelsl
4n som
Likvida forfaller
medel efter 1 ar Summa
19 806 824  -74 352752  -54 545928
27299 956 27 299 956
-8 529 348 -8 529 348
47106780 -82882100 -35775320
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Not 13 Langfristiga skulder

2022-12-31 2021-12-31
Vinstandelslan
Vinstandelslan, nominellt belopp 58410 000 58 410 000
Vinstandelslan, 6verkurs 5738 856 5738 856
Virdeforiandring via resultatrakningen 18 733 244 10203 896
82 882 100 74 352 752

Vinstandelslanet ar uppdelat i vinstandelsbevis som emitterats till ett nominellt virde om 10 000 kr per
bevis. Vinstandelsbevisen har emitterats till en genomsnittlig kurs om 109,8%, dvs 10 982 kr per
vinstandelsbevis. Bolaget har totalt emitterat 5 841 vinstandelsbevis med ett totalt teckningsbelopp om 64
148 856 kr.

Enligt villkoren for vinstandelslanet beror avkastningen pé utfallet av bolagets investeringar. Lanet har
ingen garanterad avkastning eller ndgon garanterad ritt till aterbetalning. Avkastningen &r villkorad av det
realiserade resultatet pa bolagets investeringar. Avkastning och aterbetalning regleras tidigast vid
avyttringstillfallet for varje investering. Lanet 16per pa sju ar fran 2017-12-31 med mojlighet for bolaget
att forlinga med tre &r. Agarna till vinstandelslanet har ritt till 80% av det realiserade resultatet av
bolagets investeringar med en preferensrénta/”’hurdle rate”, dvs fortur till avkastning fore aktieéigarna,
uppgéende 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 &r noterade och upptagna till handel vid Nordic Growth Market och noterade pé listan
NGM Nordic AIF under kortnamn ZenithREI-1.

Not 14 Virdeforindring vinstandelslin

2022
Nominellt Vinstandelslan ~ Vérdeforandri
belopp overkurs ng Summa
Vinstandelslin
Ingéende balans 2022-01-01 58 410 000 5738 856 10203 896 74 352 752
Arets virdeforandring via
resultatrakningen 8 529 348 8 529 348
Utgaende balans 2022-12-31 58 410 000 5 738 856 18 733 244 82 882 100
2021
Nominellt Vinstandelslan ~ Viardeforandri
belopp overkurs ng Summa
Vinstandelslin
Ingéende balans 2021-01-01 58 410 000 5738 856 -6 890 254 57 258 602
Arets virdeforindring via
resultatrakningen 17 094 150 17 094 150

Utgdende balans 2021-12-31 58 410 000 5738 856 10 203 896 74 352 752
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Not 15 Uppgifter om nérstiende och nirstiendetransaktioner

Aktiekapitalet i Bolaget 4gs av Zenith Fund Holding AB som i sin tur dgs av Zenith Group Holding AB.
Aktierna i Zenith Group Holding édgs direkt och indirekt av Tommy Jacobson, Sune Nilsson, Ulf EkI6f,
Lars Thorén, Real & HT Invest Ltd., Schonborgs Holding AB, Fattaneh Tehrani och Bo Ekl6f. De fyra
forstndmnda innehar mer &dn 10% av kapital och rdster. Det finns inga begrénsningar for hur manga roster
en aktiefigare fir avge pa arsstdmman.

Inga nérstdendetransaktioner har gjorts under éret.

Not 16 Finansiella riskfaktorer

Bolaget utsdtts genom sin verksamhet for olika finansiella risker; huvudsakligen marknadsrisk, kreditrisk
och likviditetsrisk. Genom avtalet med bolagets AIF-forvaltare ska denne ansvara for det 16pande arbetet
med att identifiera, utvdrdera och (om behov skulle uppstd) eliminera eller sékra odnskade finansiella
risker. AIF-forvaltarens tillstdnd innebér att andamalsenliga rutiner faststéllts och efterfoljs.
Marknadsrisk avser prisrisken i Bolagets investeringar, detta dr en inneboende risk i foretagets
verksamhet och risken dr 6verford till 4garna av Bolagets utgivna vinstandelslan.

Likviditetsrisk avser risken att bolaget inte kan infria betalningsforpliktelser vid respektive
forfallotidpunkt. Bolaget ar per bokslutet exponerad mot denna risk frimst genom ingéngna
investeringsataganden, men dven genom riantekostnader samt leverantorsskulder som uppstar pa grund av
rorelsekostnader. Likviditetsrisken 6vervakas och kontrolleras genom kassaflédesprognoser.

Kreditrisk avser risken att en motpart inte kan infria sina betalningsforpliktelser gentemot bolaget.
Bolaget ér i sin verksamhet per balansdagen exponerad mot kreditrisk i begrdnsad omfattning genom sitt
tillgodohavande pa bankkonto.

Loptidsanalys for finansiella skulder

Bolagets langfristiga finansiella skulder med ett redovisat véirde uppgaende till 82 882 100 kr avser
utgivet vinstandelslén. Vinstandelslanet Ioper ut senast den 31 december 2024 med mojlighet for Bolaget
att forlinga 16ptiden ytterligare tre ér till den 31 december 2027. Aterbetalningstidpunkten och
aterbetalningsbeloppet dr avhingigt tidpunkt for- och resultatet av Bolagets investeringar.

Not 17 Stillda sikerheter och eventualforpliktelser

2022-12-31 2021-12-31
Eventualforpliktelser 19317 938 40263 884
19 317 938 40 263 884

Bolaget har inga stéllda sdkerheter per 31 dec 2022. Bolaget har eventualforpliktelser avseende ett
investeringsatagande till portfoljbolaget Mengus Holding 2019 AB om 19 318 Tkr per 31 dec 2022.
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Not 18 Anstillda och personalkostnader
2022-12-31 2021-12-31

Nedan redovisas erséttningar till anstillda hos AIF-forvaltaren FCG Fonder AB under aret 2022.

Kategori
Sarskilt reglerad personal 15 st (12 st) 11420959 9455138
Verkstillande ledning 7713 578 6 282 559
Anstillda i strategiska befattningar** 0 0
Ansvariga for kontrollfunktioner 2302 456 1214267
Risktagare 1404 925 1958312
22 841 918 18 910 276
Summa* 22 841 918 18 910 276

*Totala erséttningar inkluderar bade forméner och faktiska erséttningar men exkluderar sociala avgifter,
pension och andra skatter.
**Anstéllda i strategiska befattningar ingér alla i den verkstéllande ledningen

Not 19 Hiindelser efter balansdagen
Den 16 februari 2023 betalades rinta pa det av Fonden utgivna vinstandelslénet uppgéende till 20 444
Tkr. Réntebetalningen ar hénforlig till Fondens realiserade resultat i Terraviva.

Avtalet med FCG-Fonder AB loper fram till augusti 2023. Bolaget har inlett dialog med en annan
potentiell extern AIF-forvaltare som visat intresse att ta 6ver uppdraget.
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Undertecknade forsakrar hdrmed att arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen
och god redovisningssed, att aktuella redovisningsnormer har tillimpats och att lamnade uppgifter
stimmer med faktiska férhallanden.

Stockholm den dag som framgar fran VD's och respektive styrelsemedlems digitala signatur

Tommy Jacobson Erik Holmberg
Styrelseordforande Styrelseledamot

Lars Thorén
Verkstillande direktor

Var revisionsberittelse har limnats den dag som framgér av vér elektroniska signatur

PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse
Till bolagsstdmman i Zenith Group Real Estate | AB (publ) , org.nr 559105-6345

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Zenith Group Real Estate | AB (publ) for ar 2022 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidan 2-3.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Zenith Group Real Estate | AB (publ)s finansiella stallning per den 31
december 2022 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Vara
uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidan 2-3. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med
arsredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen for Zenith Group Real
Estate | AB (publ).

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen ar forenliga med innehallet i den kompletterande rapport
som har 6verlamnats till bolagets styrelse i enlighet med revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

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 ar oberoende i férhallande till
Zenith Group Real Estate | AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap och dvertygelse, inga forbjudna
tjanster som avses i revisorsférordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget
eller, i forekommande fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

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

Var revisionsansats

Oversikt

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststalla vasentlighetsniva och bedéma risken for vasentliga felaktigheter i
de finansiella rapporterna. Vi beaktade sérskilt de omraden dar verkstéllande direktéren och styrelsen gjort
subjektiva bedémningar, till exempel viktiga redovisningsmassiga uppskattningar som har gjorts med
utgangspunkt fran antaganden och prognoser om framtida handelser, vilka till sin natur ar osékra. Liksom vid
alla revisioner har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstallande direktéren asidosatter den interna
kontrollen, och bland annat 6vervagt om det finns belagg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk
for vasentliga felaktigheter till foljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utféra en &ndamalsenlig granskning i syfte att kunna uttala oss om de
finansiella rapporterna som helhet, med hansyn tagen till bolagets struktur, redovisningsprocesser och
kontroller samt den bransch i vilken bolaget verkar.

Vasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var beddmning av vasentlighet. En revision utformas for
att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehaller nagra vasentliga
felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till foljd av oegentligheter eller misstag. De betraktas som vasentliga om
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandarna fattar med
grund i de finansiella rapporterna.
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Baserat pa professionellt omdome faststallde vi vissa kvantitativa vasentlighetstal, daribland for den finansiella
rapporteringen som helhet. Med hjalp av dessa och kvalitativa évervaganden faststéllde vi revisionens
inriktning och omfattning och vara granskningsatgarders karaktar, tidpunkt och omfattning, samt att bedéma
effekten av enskilda och sammantagna felaktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedémning var de
mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stallningstagande till, arsredovisningen som helhet, men vi gér inga
separata uttalanden om dessa omraden.

Sdrskilt betydelsefullt omrdade Hur var revision beaktade det sdrskilt betydelsefulla
omradet

Virdering av investeringar i onoterade tillgangar

Totalt varde pa Andra langfristiga Vara revisionsatgarder har omfattat, men inte uteslutande

vardepappersinnehav uppgar per 2022-12-31 till 37  utgjorts av:
Mkr och utgérs av onoterade vardepapper.

Vardering av onoterade vardepapper ar beroende - Bildat oss en uppfattning om bolagets process for att

av foretagsledningens antaganden och faststalla verkliga varden pa innehaven.

beddmningar vilka bland annat inkluderar val av

modell fér vardering och den indata som anvands i - Inhamtat varderingsinstitutets varderingar samt granskat
modellerna. Bolaget inhamtar varderingar fran ett anvanda principer, antaganden och modellval.

externt varderingsinstitut som anvands for att

faststélla redovisade varden. - Analyserat rimligheten i bolagets varderingar.

Valgrundade val av modell och indata &r avgérande - Granskat att lAmnade upplysningar i arsredovisningen

for en god uppskattning av verkligt varde av uppfyller kraven enligt IFRS 7.
innehaven. Vi har darfor beddmt detta som ett
sarskilt betydelsefullt omrade.

For ytterligare information, se not 1 —
Redovisningsprinciper under Finansiella instrument,
redovisning och vardering, not 6 — Finansiella
tillgangar och skulder samt not 8 — Andra
langfristiga vardepappersinnehav.

Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen upprattas och att den
ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstéllande direktéren ansvarar aven fér
den interna kontroll som de bedémer ar nédvandig for att uppratta en arsredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktdren for bedémningen av
bolagets formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktdren avser att likvidera bolaget, upphéra
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsredovisningen 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 sékerhet ar en hog grad av sékerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och
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anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut
som anvandare fattar med grund i arsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Revisorns granskning av forvaltning och forslag till disposition av bolagets
vinst eller forlust

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en revision av styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Zenith Group Real Estate | AB (publ) for &r 2022 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

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

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till Zenith Group Real Estate | AB (publ) enligt god revisorssed
i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.
Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar

Det ar 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 verksamhetsart, omfattning och risker staller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar
bland annat att fortidpande bedéma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation ar
utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i dvrigt kontrolleras
pa ett betryggande satt. Den verkstéallande direktéren ska skdta den I6pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokféring ska
fullgdras i 6verensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktéren i nagot vasentligt avseende:

o fOretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som kan féranleda

ersattningsskyldighet mot bolaget
® pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust, och darmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sakerhet bedoma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet ar en hdg grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utférs enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
férenligt med aktiebolagslagen.
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En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en granskning av att styrelsen och verkstallande
direktéren har upprattat arsredovisningen i ett format som méjliggdr enhetlig elektronisk rapportering (Esef-
rapporten) enligt 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden for Zenith Group Real Estate |
AB (publ) for ar 2022.

Var granskning och vart uttalande avser endast det lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten uppréattats i ett format som i allt vasentligt méjliggdr enhetlig
elektronisk rapportering.

Grund for uttalanden

Vi har utfort granskningen enligt FARs rekommendation RevR 18 Revisorns granskning av Esef-rapporten.
Vart ansvar enligt denna rekommendation beskrivs ndarmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i
forhallande till Zenith Group Real Estate | AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att Esef-rapporten har upprattats i enlighet
med 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, och for att det finns en sadan intern kontroll
som styrelsen och verkstallande direktéren bedomer nédvandig for att uppratta Esef-rapporten utan vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig sékerhet om Esef-rapporten i allt vasentligt ar upprattad i ett format som
uppfyller kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, pa grundval av var granskning.

ReVR 18 kraver att vi planerar och genomfor vara granskningsatgarder for att uppna rimlig sakerhet att
Esefrapporten ar upprattad i ett format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sékerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att en granskning som utfors enligt RevR
18 och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka 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 anvandare fattar med grund i
Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar ISQC 1 Kvalitetskontroll for revisionsféretag som utfér revision och 6versiktlig
granskning av finansiella rapporter samt andra bestyrkandeuppdrag och naraliggande tjanster och har darmed
ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende
efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutévningen och tillampliga krav i lagar och andra
forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhdmta bevis om att Esef-rapporten har uppréattats i ett
format som majliggor enhetlig elektronisk rapportering av arsredovisningen. Revisorn valjer vilka atgarder som
ska utforas, bland annat genom att bedoma riskerna for vasentliga felaktigheter i rapporteringen vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som ar relevanta for hur styrelsen och verkstéllande direktdren tar fram underlaget i syfte att utforma
granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till omsténdigheterna, men inte i syfte att gora ett
uttalande om effektiviteten i den interna kontrollen. Granskningen omfattar ocksa en utvardering av
andamalsenligheten och rimligheten i styrelsens och verkstallande direktdrens antaganden.
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Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen validering av att Esef-rapporten upprattats i ett giltigt XHTML
och en avstamning av att Esef-rapporten dverensstammer med den granskade arsredovisningen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa sidan 2-3 och for att den ar upprattad i
enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevR 16 Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten.
Detta innebar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en vasentligt mindre
omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillrécklig grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6
arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar férenliga med arsredovisningens 6vriga
delar samt ar i 6verensstammelse med arsredovisningslagen.

PricewaterhouseCoopers AB, 113 97 Stockholm, utsags till Zenith Group Real Estate | AB (publ) s revisor av
bolagsstamman den 20 maj 2022 och har varit bolagets revisor sedan 2017.

Stockholm den dag som framgar av var elektroniska signatur

PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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