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Zenith Group Real Estate I AB (publ)
Org.nr 559105-6345

Styrelsen och verkstéllande direktoren for Zenith Group Real Estate I AB (publ) avger foljande
arsredovisning for rdkenskapsaret 2024.

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

Forvaltningsber:iittelse

Information om verksamheten

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

Bolagets emitterade vinstandelsbevis med ISIN SE0010636191 var upptagna till handel pa en reglerad
marknad, NGM Nordic AIF, sedan den 7 juni 2018 fram till den 22 juni 2023.

Fondens tillgdngar forvaltas fran och med 2023-06-23 av Zenith Group Services AB som ér en del av
den nérstdende koncernen Zenith Group Holding AB.

Aktiekapitalet i Bolaget dgs av Zenith Fund Holding AB org.nr. 559103-6644, som 1i sin tur dgs till 100%
av Zenith Group Holding AB org.nr. 559103-6552.

Bolaget har inga anstillda.

Foretaget har sitt site i Stockholm.

Bolagets verksamhet under dret
Bolaget har under éret forvaltat sin investering i Mengus 2019 AB.

Mengus 2019 AB (”Mengus”) dr en fastighetsfond som investerar i och utvecklar kommersiella
fastigheter i Stockholm. Mengus har hittills genomfort tre investeringar. Bolaget har under aret erhéllit en
utdelning fran Mengus pa totalt 593 Tkr.

Visentliga hiindelser efter arets slut
Bolaget har erhéllit en utdelning pa 514 tkr fran Mengus 2025-03-20.

Resultat och stiillning

Rérelsekostnader

Bolagets externa kostnader under perioden uppgér till -2 298 Tkr (-2 876 Tkr) varav -1 608 Tkr (-1 635
tkr) avser forvaltningsarvode till forvaltaren. Ovriga kostnader avser bland annat kostnader rérande
uppbyggnaden av fonden och forséljning av vinstandelsbevisen som periodiseras dver
vinstandelsbevisens 16ptid -532 Tkr (-532 Tkr) samt revisionskostnader -40 Tkr (-127 Tkr).

Virdefordndringar fran Finansiella anldggningstillgangar

Aktierna i Mengus vérderas till verkligt védrde. Det verkliga vérdet per bokslutsdatumet motsvarar
substansvérdet baserat pa verkligt virde av de underliggande tillgangarna, i Mengus vérderas de
underliggande investeringarna av ett externt varderingsinstitut.

Virdefordndring fran Langfristiga skulder
Vinstandelslanet/vinstandelsbevisen vérderas till aktuell NAV-kurs vilket for innehavarna av
vinstandelsbevisen per balansdagen innebdr en virdedkning under aret om 5 944 Tkr.
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Finansiering
Bolaget har per balansdagen utférdat vinstandelsbevis uppgéende till 58 410 000 kr nominellt. Det hittills
emitterade vinstandelsbevisen har emitterats till en genomsnittlig kurs om 109,8%.

Flerarsoversikt (Tkr) 2024 2023 2022 2021
Skuldsattningsgrad (ggr) 14 13 18 30
Kassalikviditet (%) 153 039,3 41733 8245,0 36453
Periodens resultat 0 329 2058 1964

For definitioner av nyckeltal, se Redovisnings- och vérderingsprinciper.

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

balanserad vinst 4350 621

disponeras sa att

i ny rdkning 6verfores 4350 621
4 350 621

Foretagets resultat och stdllning 1 6vrigt framgar av efterf6ljande resultat- och balansrdkning samt
kassaflodesanalys med noter.
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Resultatrikning Not 2024-01-01 2023-01-01
-2024-12-31 -2023-12-31

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 2,3 -2297 944 -2 876 415
-2297 944 -2 876 415
Rorelseresultat -2297 944 -2 876 415
Resultat fran finansiella poster
Vinstandelsbevis 13 -5943 535 1920 088
Resultat fran dvriga virdepapper som ar
anldggningstillgdngar 4 4 987 999 -841 917
Ovriga rinteintékter och liknande resultatposter 3253 463 439 075
Réntekostnader och liknande resultatposter 17 1 687 756
2297 944 3205002
Resultat efter finansiella poster 0 328 587
Resultat fore skatt 0 328 587
Skatt pa arets resultat 5 0 0

Arets resultat tillika arets totalresultat 0 328 587
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Balansriakning

TILLGANGAR
Anliggningstillgangar

Finansiella anliggningstillgangar
Andra langfristiga viardepappersinnehav

Summa anldggningstillgdngar
Omsittningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Fordringar hos koncernforetag

Ovriga fordringar
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Kassa och bank
Summa omséttningstillgingar

SUMMA TILLGANGAR

Not

6,8,9

2024-12-31

38 086 598
38 086 598
38 086 598

33236 900
825

0
33237725

10 070
33247795

71 334 393
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2023-12-31

26 881 588
26 881 588
26 881 588

38 893 948
808

532 054
39 426 810

5614
39 432 424

66 314 012
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Balansriakning

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 langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not 2024-12-31

500 000
500 000

4350 621

0
4 350 621
4 850 621

6,12 66 462 047
66 462 047

0
21725
21725

71 334 393
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2023-12-31

500 000
500 000

4022034

328 587
4 350 621
4 850 621

60 518 512
60 518 512

896 379
48 500
944 879

66 314 012
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Rapport over forindringar i eget kapital

Aktie- Balanserat
kapital resultat
Ingiende eget kapital 2023-01-01 500 000 1964 341
Balanseras i ny rakning 2057 693
Arets resultat
Utgaende eget kapital 2023-12-31 500 000 4022 034
Ingiende eget kapital 2024-01-01 500 000 4022 034
Balanseras i ny rakning 328 587
Arets resultat
Utgéaende eget kapital 2024-12-31 500 000 4350 621

Bolagets aktiekapital bestar av 500 000 st aktier med ett kvotvérde om 1 kr per aktie.

Arets
resultat

2 057 693

-2 057 693
328 587

328 587
328 587
-328 587

0

0
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Summa
eget kapital

4522 034

0
328 587

4 850 621
4 850 621
0
0

4 850 621
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Kassaflodesanalys

Den lopande verksamheten
Rorelseresultat

Erlagd réanta

Erhallen rinta

Kassaflode frin den 16pande verksamheten fore

fordndringar av rorelsekapital

Kassaflode frin fordndring av rorelsekapitalet
Forandring av kundfordringar

Forandring av kortfristiga fordringar

Forandring av kortfristiga skulder

Kassaflode frin den 16pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Erhallen utdelning

Investeringar i finansiella anlédggningstillgdngar
Forséljning av finansiella anldggningstillgangar
Kassaflode frin investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Amortering av lan

Lamnade lan

Aterbetalning vinstandelslan

Kassaflode frin finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

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

2024-01-01
-2024-12-31

-2297 944
0
3253 480

955 536

0

-2721 426
-923 154
-2 689 044

592 500
-6 809 511
0

-6 217 011

8910511
0

0

8910 511
4 456

5614
10 070
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2023-01-01
-2023-12-31

-2 876 415
-6 192
2133023

-749 584

2510 156
-1 109 140
329539
980 971

547 500
8445 946
567917
9561 363

0
-37 200 000
-20 443 500
-57 643 500
-47 101 166

47106 780
5614
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Noter

Not 1 Redovisnings- och virderingsprinciper

Allmiinna upplysningar

Arsredovisningen for Zenith Group Real Estate I AB (publ) har upprittats 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 utstrackning detta
ir mdjligt inom ramen for Arsredovisningslagen samt med hinsyn 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 tréder ikraft for rdkenskapséar som borjar efter 1 januari 2024 véntas
inte ha en visentlig inverkan p& Zenith Group Real Estate I AB (publ) finansiella rapporter pa
kommande perioder och inte heller pa framtida transaktioner.

Redovisningsprinciperna dr oférandrade jimfort med foregdende period.

Intiktsredovisning

Intdkter har tagits upp till verkligt vérde av vad som erhéllits eller kommer att erhéllas och redovisas i den
omfattning det ar sannolikt att de ekonomiska fordelarna kommer att tillgodogoras bolaget och intdkterna
kan beréknas pa ett tillforlitligt satt.

Finansiella instrument, redovisning och virdering

Redovisning och borttagande frdin balansrikningen

Finansiella tillgdngar och finansiella skulder redovisas nir bolaget blir part i ett instrument. Kop och
forséljning av finansiella tillgdngar och skulder redovisas pa affarsdagen.

En finansiell tillgédng tas bort frén redovisningen nér rétten att erhélla kassafloden fran instrumentet har
16pt ut och bolaget har dverfort risker och forméner forknippade med dganderédtten. En finansiell skuld
tas bort fran redovisningen nér forpliktelserna har reglerats eller pa annat sétt upphort.

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

Klassificering och virdering

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgdngar redovisas vid forsta redovisningstillféllet till verkligt varde plus
transaktionskostnader med undantag for transaktionskostnader som &r hianforliga till finansiella tillgdngar
som redovisas till verkligt virde som istéllet kostnadsfors direkt.

Bolaget klassificerar och virderar sina finansiella tillgdngar i f6ljande kategorier:

finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffningsvérde, och
finansiella tillgdngar som redovisas till verkligt vérde via resultatrdkningen

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

Andra langfristiga fordringar
Fordringar som forfaller senare &n ett ar klassificeras som andra langfristiga fordringar.

Finansiella skulder
Bolagets finansiella skulder bestér av posterna leverantdrsskulder och vinstandelslén.

Posten vinstandelslan redovisas till verkligt viirde via resultatrikningen. Ovriga skulder i form av
leverantorsskulder vérderas efter forsta redovisningstillféllet till upplupet anskaffningsvérde.
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Leverantorsskulder

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

Langfristiga skulder/vinstandelsldin

Bolagets langfristiga skulder avser utgivna vinstandelsldn och &terbetalningen beror enligt
vinstandelslanens villkor pé utfallet av bolagets investeringar. Lanet har ingen garanterad avkastning
eller ndgon garanterad rétt till aterbetalning. Avkastningen &r villkorad av det realiserade resultatet pa
bolagets investeringar. Avkastning och éterbetalning regleras tidigast vid avyttringstillféllet for varje
investering. Léanet 16per pa fram till 2027-12-31. 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 ar. Posten virderas till verkligt vérde.

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

Finansiella instrumentens verkliga virde

Investeringarna i balansposten 'Andra langfristiga vérdepappersinnehav' vérderas enligt International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV) vilket &r en internationell

standard.

IPEV innebér att for finansiella instrument som saknar observerbara marknadstransaktioner gors
virderingen till verkligt virde genom en vérderingsteknik som anvénder andra tillimpliga observerbara
indata. Bolagets investeringar vérderas till substansvérdet vilket baseras pé verkligt vérde 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 sé att priset darfor kan anses
vara representativt for verkligt virde.

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

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

Avkastningsmetoden innebér att de betalningsstrommar som samt det restvérde som
fastighetsinnehavet forvéntas ge upphov till nuvédrdesberéknas med en kalkylrdnta baserad pa de
direktavkastningskrav som kan hérledas fran ortsprismetoden.

Nedskrivningar av finansiella tillgangar redovisade till upplupet anskaffningsvirde

Posterna Fordringar hos koncernforetag, Likvida medel och Andra langfristiga fordringar redovisas till
upplupet anskaffningsvirde och ar dérfor inom tillimpningsomréadet for forvantade kreditforluster.
Bolaget bedomer de framtida forvantade kreditforlusterna for dessa poster och redovisar en kreditreserv
for sddana forvéntade kreditforluster vid varje rapporteringsdatum.

Pa grund av lag sannolikhet for fallissemang hos motparterna uppgér bolagets berédkning av forvantade
kreditforluster pa dessa poster uppgér till ovdsentliga belopp och ddrmed har ingen justering gjorts i
redovisningen.

Inkomstskatter

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

Aktuell skatt

Aktuell skatt avser inkomstskatt for innevarande rékenskapséar samt den del av tidigare rdkenskapsars
inkomstskatt som dnnu inte redovisats. Aktuell skatt berdknas utifran den skattesats som géller per
balansdagen.
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Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt &r inkomstskatt som avser framtida rdkenskapsér till foljd av tidigare héndelser.
Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra framtida skatteméssiga avdrag
redovisas i den omfattningen det ar sannolikt att avdragen kan avrdknas mot framtida skatteméssiga
overskott.

Eftersom den dvervigande delen av bolagets avkastning pd kommande investeringar enligt nuvarande
skatteregler bedoms vara skattefria finns en osikerhet kring huruvida underskottet fran tidigare ar
kommer kunna utnyttjas varfor beddmningen gjorts att 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 &n tre ménader fran anskaftningstidpunkten.

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 (%)
Omsittningstillgdngar i procent av kortfristiga skulder.

Uppskattningar och bedomningar

Bolaget gor uppskattningar och antaganden som paverkar de redovisade beloppen for tillgangar och
skulder under ndstkommande rikenskapsér. Uppskattningar utvérderas l6pande och baseras pé historisk
erfarenhet och andra faktorer inklusive forvéntningar pa framtida héndelser som anses rimliga under
radande forhéllanden.

Den for Bolaget mest betydande bedomningen avser faststéllandet av det verkliga virdet pé investeringar
och vinstandelsldn. Den metod som anvinds for att faststilla verkligt varde redovisas i not 1 Finansiella
Instrumentens verkliga virde.
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Not 2 Ovriga externa kostnader

Forvaltningsarvode till AIF-forvaltaren
Revisionskostnader

Periodiserade kostnad for uppbyggnad av fonden och
forséljning av vinstandelsbevis

Avifter forvaringsinstitutet

Ovriga externa kostnader

Not 3 Arvode till revisorer

2024
1608 118
39954

532 054
1138

116 680
2297944

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och
verkstéllande direktorens forvaltning, 6vriga 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.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Revisionsuppdrag

Revisionsnéra tjénster

Skatterelaterade uppdrag

Ovriga uppdrag

2024

46 730
0
0
0
46 730

Not 4 Resultat fran évriga viardepapper och fordringar som ér anliiggningstillgingar

Omvirdering av innehav
Erhéllna utdelningar

Not 5 Aktuell och uppskjuten skatt
Avstimning av aktuell och uppskjuten skatt

Procent
Resultat fore skatt

Skatt enligt gillande skattesats 20,60
Skattemissiga justeringar fran

virdeforandringar i finansiella tillgangar

Skattemaissig justering utdelning fran

néringsbetingade andelar

Skattemissiga justeringar fran

virdefordndringar vinstandelslan

Aterforing av negativt rintenetto

Ej avdragsgilla kostnader

Skattemaissigt underskott vars

skattevérde ej redovisas som tillgang*

Redovisad aktuell skatt per 31 dec

2024 0,00

2024
4395499

592 500
4987 999

2024
Belopp

0

0

-905 473
-122 055
1224 368
-3

-196 837

0

Procent

20,60

0,00
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2023
1634479
126 770
532 053
195 443
387 670
2 876 415
2023
134 562
0
0
0
134 562
2023
-1 531204
547 500
-983 704

2023

Belopp

328 587

-67 689

286 220

-112 785

-395 538

0

1276

288516

0
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Ackumulerat skatteméssigt underskott per 31 dec 2024 uppgér till 9 644 649 kr. Inga begréansningar finns

avseende underskottet. *Eftersom den dverviagande delen av bolagets avkastning pd kommande
investeringar enligt nuvarande skatteregler bedoms vara skattefria finns en osdkerhet kring huruvida

underskottet fran tidigare &r kommer kunna utnyttjas varfor beddomningen gjorts att inte redovisa nagon

uppskjuten skattefordran.

Not 6 Finansiella tillgingar och skulder

Av tabell nedan framgér hur finansiella tillgangar och skulder klassificeras utifran IFRS 9.

Bolaget klassificerar de finansiella tillgdngarna till verkligt vérde i tre nivaer for att ge en indikation om
tillforlitligheten i de indata som anvénts vid faststdllandet av verkligt viarde. De tre nivéerna beskrivs i

IFRS 13 och ér:

Nivé 1: Verkligt viarde pé finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad (sésom borsnoterade

derivat, finansiella instrument som innehas for handel och tillgangar som kan séljas) baseras pa
noterade marknadspriser pa balansdagen. Det noterade marknadspriset som anvénts for koncernens

finansiella tillgdngar dr den aktuella kopkursen.

Nivé 2: Verkligt viarde pa finansiella tillgdngar som inte handlas pa en aktiv marknad (t.ex. OTC-derivat)

faststélls med hjélp av vérderingstekniker som i s stor utstrickning som mdojligt utgér fran

marknadsinformation medan foretagsspecifik information anvénds i sa liten utstrickning som mojligt.

Samtliga visentliga indata som kravs for verkligt virdevérderingen av ett instrument &r observerbara.

Nivé 3: I de fall ett eller flera visentliga indata inte baseras pa observerbar marknadsinformation. Detta

géller t ex for onoterade instrument.

Bolagets finansiella tillgangar virderade till verkligt virde utgors av innehavet i Mengus Holding 2019 AB

som klassificeras som niva 3. Bolagets utgivna vinstandelslan klassificeras som nivéa 3 da vérdet

forklaras av virdet pé bolagets finansiella tillgangar.

Tillgdngar

Andra langfristiga viardepappersinnehav
Kassa och bank

Fordringar hos koncernbolag

Utgaende balans per 31 dec 2024

Skulder

Vinstandelslan
Utgaende balans per 31 dec 2024
Not 7 Foridndringar for instrument i niva 3

Tillgangar
viarderade
till verkligt
virde via
resultatrikni
ngen

38 086 598

0

0

38 086 598

Skulder
virderade
till verkligt
virde via
resultatrakni
ngen

66 462 047
66 462 047

Finansiella
tillgangar
viirderade
till upplupet
anskaffnings
viirde

0

10070
33236 900
33246970

Finansiella
skulder
viarderade
till upplupet
anskaffnings
virde

[

12 (17)

Summa
38 086 598
10 070
33236 900
71 333 568

Summa

66 462 047
66 462 047
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Onoterade
Forindringar for instrument i niva 3 under 2023 aktier Summa
Ingéende balans 1 jan 2023 37284 868 37284 868
Avyttring -567 917 -567 917
Aterbetalning av drawdown -8 445 946 -8 445 946
Orealiserad virdeforédndring via resultatrakningen -1 389417 -1 389 417
Utgdende redovisat viirde per 31 dec 2023 26 881 588 26 881 588
Onoterade
Forindringar for instrument i niva 3 under 2024 aktier Summa
Ingéende balans 1 jan 2024 26 881 588 26 881 588
Drawdown 6 809 511 6 809 511
Orealiserad virdeforédndring via resultatrakningen 4395 499 4395 499
Utgiende redovisat viirde per 31 dec 2024 38 086 598 38 086 598
Not 8 Andra lingfristiga viirdepappersinnehav
2024-12-31 2023-12-31
Ingéende balans 22251116 55716 854
Arets investeringar 6 809 511 0
Aterbetalning av drawdown 0 -8 445 946
Avyttring Terraviva 0 -25 019 792
Utgiende ackumulerade anskaffningsvirden 29 060 627 22251 116
Ingéende forandringar i verkligt vérde 4630472 -18 431 986
Arets virdeforindring via resultatrikningen 4395 499 -1 389 417
Avyttring Terraviva 0 24 451 875
Utgaende forindringar i verkligt virde 9025971 4630 472
Utgédende redovisat virde 38 086 598 26 881 588
Not 9 Specifikation av andra langfristiga virdepappersinnehav
Bokfort Bokfort
Kapital- Rostriitts- Antal viirde viirde
Namn andel andel andelar 2024-12-31 2023-12-31
Mengus Holding 2019 AB —
Stamaktier 3,00% 3,00% 750 000 15 000 15 000
Mengus Holding 2019 AB —
Preferensaktier 57,1% 57,1% 14 285714 29 045 627 22236116
Mengus Holding 2019 AB -
Omv.stam 2236 647 887236
Mengus Holding 2019 AB -
Omv.pref 6789 324 3 743 236
38 086 598 26 881 588
Innehavet i Mengus dr vérderat till NAV per 2024-12-31. En dkning eller minskning av NAV pa till
exempel 1% skulle innebédra en forandring i virderingen pé +/- 380 866 kr.
Not 10 Avstimning av nettoskuld
Nedan analyseras nettoskulden.
2024-12-31 2023-12-31

Loptid pa laneskulder
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Kassa och bank 10 070 5614
Laneskulder - forfaller inom 2-5 ar -66 462 047 -60 518 512
-66 451 977 -60 512 898
Fordelning mellan rorlig och fast rinta
Kassa och bank 10 070 5614
Bruttoskuld rorlig réanta -66 462 047 -60 518 512
-66 451 977 -60 512 898
Not 11 Foriandring av nettoskuld
Vinstandelsl
an som
Likvida forfaller
Forindring av nettoskuld medel efter 1 ar Summa
Nettoskuld 1 jan 2023 47106 780 -82 882 100 -35775 320
Kassaflode -47 101 166 20 443 500 -26 657 666
Ovriga fordndringar 0 1920 088 1 920 088
Nettoskuld per 31 dec 2023 5614 -60 518 512 -60 512 898
Vinstandelsl
an som
Likvida forfaller
medel efter 1 ar Summa
Nettoskuld 1 jan 2024 5614 -60 518 512 -60 512 898
Kassaflode 4 456 4 456
Ovriga foridndringar 0 -5 943 535 -5 943 535
Nettoskuld per 31 dec 2024 10 070 -66 462 047 -66 451 977
Not 12 Langfristiga skulder
2024-12-31 2023-12-31
Vinstandelslin
Vinstandelslan, nominellt belopp 58 410 000 58410 000
Vinstandelslan, éverkurs 5738 856 5738 856
Virdeforandring via resultatrdkningen 2313191 -3 630 344
66 462 047 60 518 512

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 rétt till aterbetalning.
Avkastningen &r villkorad av det realiserade resultatet pa bolagets investeringar. Avkastning och
aterbetalning regleras tidigast vid avyttringstillféllet for varje investering. Lanet 16per pa sju &r fran
2017-12-31 med mdjlighet for bolaget att forlanga med tre &r. Den 25 juni 2024 har bolaget meddelat om
forlingning av forfallodag, forfallodagen intréffar 2027-12-31.Agarna till vinstandelslanet har ritt till 80%
av det realiserade resultatet av bolagets investeringar med en preferensranta/’hurdle rate”, dvs fortur till
avkastning fore aktiedgarna, uppgéende till 5 % av investerat belopp per ar.Bolaget kan enligt villkoren i
efterf6ljande emissioner emittera vinstandelsbevis upp till dess att det totala utestdende lanet uppgar till
500 Mkr nominellt.

Not 13 Virdeforindring vinstandelslin
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Nominellt
belopp
Vinstandelslian
Ingéende balans
2024-01-01 58 410 000
Arets virdeforindring via
resultatrakningen
Utgdende balans
2024-12-31 58 410 000
Nominellt
belopp
Vinstandelslian
Ingéende balans
2023-01-01 58 410 000
Arets virdeforindring via
resultatrakningen
Utbetalning rénta
Utgdende balans
2023-12-31 58 410 000

Vinstandels-
lan overkurs

5738 856

5738 856

Vinstandels-
lan overkurs

5738 856

5738 856

Virde-
fordndring

-3630 344
5943 535

2313191

Virde-
fordndring

18 733 244

-1 920 088
-20 443 500

-3 630 344

Not 14 Uppgifter om nirstiende och nirstiendetransaktioner

Aktiekapitalet i Bolaget &gs 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 EkI6f. De fyra
forstndmnda innehar mer &n 10% av kapital och roster. Det finns inga begrénsningar for hur ménga

roster en aktiedgare far avge pa arsstimman.

Bolaget har 1&nat ut 33 236 900 kr (inkl. upplupen rénta) till Zenith Fund Holding AB. Lanet 16per med 9%

ranta.

2024

Summa

60518 512

5943 535

66 462 047

2023

Summa

82 882 100

-1 920 088
-20 443 500

60 518 512
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Not 15 Finansiella riskfaktorer
Bolaget utsitts genom sin verksamhet for olika finansiella risker; huvudsakligen marknadsrisk, kreditrisk
och likviditetsrisk.

Marknadsrisk avser prisrisken i Bolagets investering i Mengus, detta &r en inneboende risk i foretagets
verksamhet. Risken dr dverford till 4garna av Bolagets utgivna vinstandelslan.

Likviditetsrisk avser risken att bolaget inte kan infria betalningsforpliktelser vid respektive forfallotidpunkt.
Bolaget &r per bokslutet exponerad mot denna risk frimst genom ingdngna investeringsataganden, men
dven genom réntekostnader samt leverantorsskulder som uppstér pa grund av rorelsekostnader.
Likviditetsrisken 6vervakas och kontrolleras genom kassaflodesprognoser.

Kreditrisk avser risken att en motpart inte kan infria sina betalningsforpliktelser gentemot bolaget.
Bolaget &r i sin verksambhet per balansdagen exponerad mot kreditrisk pa grund av fordran mot sitt
moderbolag pé totalt 33 236 900kr och &ven i begrdnsad omfattning genom sitt tillgodohavande pa
bankkonto.

Da lanefordran &r mot ett koncernbolag sé har styrelsen bra insyn i hanteringen av den.

Loptidsanalys for finansiella skulder

Bolagets langfristiga finansiella skulder med ett redovisat véirde uppgaende till 60 518 512 kr avser
utgivet vinstandelslan. Vinstandelslanet 16per ut senast den 31 december 2027. Aterbetalningstidpunkten
och aterbetalningsbeloppet dr avhéngigt tidpunkt for- och resultatet av Bolagets investeringar.

Not 16 Stiillda sikerheter och eventualforpliktelser

2024-12-31 2023-12-31
Eventualforpliktelser 20954 373 27763 884
20954 373 27763 884

Bolaget har inga stillda sékerheter per 31 dec 2024. Bolaget har eventualforpliktelser avseende ett
investeringsatagande till portfoljbolaget Mengus Holding 2019 AB om 20 954 Tkr per 31 dec 2024.

Not 17 Hiéindelser efter balansdagen
Bolaget har erhallit en utdelning pa 514 tkr fran Mengus 2025-03-20.
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Undertecknade forsdkrar harmed att drsredovisningen har uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och god redovisningssed, att aktuella redovisningsnormer har tillimpats och att
lamnade uppgifter stimmer med faktiska forhéllanden.

Stockholm 2025-05-12

Tommy Jacobson Lars Thorén
Tommy Jacobson Lars Thorén
Ordforande

Jonas Blomgqvist
Jonas Blomqvist
Verkstillande direktor

Var revisionsberittelse har ldmnats 2025-05-12
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Yulia Zhuravel

Yulia Zhuravel
Auktoriserad revisor



pwc

Revisionsberittelse
Till bolagsstimman i Zenith Group Real Estate i AB (publ), org.nr 559105-6345

Rapport om drsredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Zenith Group Real Estate i AB (publ) for &r 2024.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga
avseenden réttvisande bild av Zenith Group Real Estate i AB (publ)s finansiella stdllning per den 31 december 2024 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt drsredovisningslagen. Forvaltningsberéttelsen &r forenlig med
arsredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststéller resultatrdkningen och balansrikningen for Zenith Group Real Estate i AB
(publ).

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i férhallande till Zenith Group Real Estate i
AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrickliga och dndamaélsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktdrens ansvar

Det édr styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att &rsredovisningen uppréttas och att den ger en
rittvisande bild enligt &rsredovisningslagen. Styrelsen och verkstéllande direktoren ansvarar dven for den interna kontroll
som de bedomer dr nddvindig for att upprétta en arsredovisning som inte innehéller ndgra vésentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid uppréttandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktdren for bedomningen av bolagets formaga
att fortsdtta verksamheten. De upplyser, nér sa ér tillimpligt, om forhdllanden som kan paverka formagan att fortsétta
verksamheten och att anvéinda 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 ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal dr att uppnad en rimlig grad av sdkerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte innehéller négra vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehéller vara
uttalanden. Rimlig sékerhet dr en hog grad av sékerhet, men 4r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och
god revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvéntas
paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i rsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vért ansvar for revisionen av arsredovisningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberéttelsen.
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Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver vér revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande direktorens
forvaltning for Zenith Group Real Estate i AB (publ) for ar 2024 samt av forslaget till dispositioner betréffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verkstillande direktoren 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 dr oberoende i forhéllande till Zenith Group Real Estate i AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrickliga och dndamaélsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktdrens 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 beddmning av om utdelningen ar forsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets
verksambhetsart, omfattning och risker stiller pa storleken av bolagets egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och
stdllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlopande bedéma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation dr utformad sa att bokforingen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt. Den
verkstéllande direktoren ska skota den 16pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat
vidta de atgirder som dr ndodvéindiga for att bolagets bokforing ska fullgéras i1 6verensstimmelse med lag och for att
medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betrdffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sidkerhet kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktdren i nadgot
visentligt avseende:

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

¢ pé nagot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betrdffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om
detta, dr att med rimlig grad av sdkerhet beddma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hog grad av sékerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptécka dtgérder eller forsummelser som kan foranleda erséittningsskyldighet mot bolaget, eller
att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte dr forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vért ansvar for revisionen av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberéttelsen.

Stockholm den 12 maj 2025

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Yulia Zhuravel
Auktoriserad revisor
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